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This study aims to examine the effect of overconfidence, experience and risk 
perception on investment decision making. This research is a quantitative research. 
The population in this study were all investors in Makassar City, with a sample of 
120 investors who fit the predetermined criteria. The sampling technique used in 
this study was non-probability sampling. 
The data used in this research is primary data, with the data collection 
method in the form of a questionnaire (questionnaire). The data analysis technique 
used is validity and reliability test, classical assumption test and hypothesis test 
using multiple linear regression analysis method.  
The results showed that simultaneous overconfidence, experience, and risk 
perception have a significant effect on investment decisions. However, partially the 
overconfidence variable (X1) does not have a significant effect on investment 
decisions (Y), while the experience variable (X2) and risk perception (X3) have a 
significant positive effect on investment decisions (Y).  
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Penelitian ini dimaksudkan untuk mengetahui pengaruh overconfidence, 
experience dan risk perception terhadap pengambilan keputusan investasi. 
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif. Populasi dalam penelitian ini adalah 
seluruh investor yang ada di Kota Makassar, dengan sampel sebanyak 120 investor 
yang sesuai dengan kriteria yang telah ditentukan. Teknik pengambian sampel 
sampel dalam penelitian ini menggunakan non probability sampling. 
Data yang digunakan dalam penelitian adalah data primer, dengan metode 
pengumpulan data berupa angket (kuesioner). Teknik analisis data yang digunakan 
adalah uji validitas dan reliabilitas, uji asumsi klasik dan uji hipotesis dengan 
menggunakan metode analisis regresi linear berganda.  
Hasil Penelitian ini menunjukkan bahwa overconfidence, experience, dan 
risk perception secara simultan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 
keputusan investasi. Namun secara parsial variabel overconfidence (X1) tidak 
memiliki pengaruh yang signifikan terhadap keputusan investasi (Y), sedangkan 
variabel experience (X2) dan risk perception (X3) memiliki pengaruh positif 
signifikan terhadap keputusan investasi (Y).  





BAB I  
PENDAHULUAN 
A. Latar Belakang Masalah 
 Berkembangnya perekonomian secara pesat membuat masyarakat sekarang 
ini berpikir untuk memperoleh pendapatan diluar gaji selain dari tempat mereka 
bekerja, dan investasi menjadi salah satu alternatif untuk memperolehnya. Investasi 
merupakan kegiatan menanamkan modal, baik langsung maupun tidak langsung 
dengan harapan, pada waktunya nanti, pemilik modal mendapatkan sejumlah 
keuntungan dari hasil penanaman modal tersebut.   
 Setiap  kalangan  masyarakat  Indonesia sekarang  ini  sudah  umum  
melakukan kegiatan  investasi  dengan  keinginan mempunyai  kehidupan  yang 
layak  dan berkecukupan.  Ketika  seseorang  berada pada  usia  produktif  atau  saat  
bekerja sampai  dengan  berkeluarga,  orang  akan memilih  kebutuhan  dan  
keinginan  untuk membeli aset atau produk lainnya sebagai simpanan  dimasa  yang  
akan  datang sampai  seseorang  berada  pada  usia pensiun.  Investasi  dapat  
diartikan  sebagai persiapan  keuangan  dengan  pengorbanan sumber dana untuk 
membeli suatu produk yang  dilakukan  sekarang  dengan  harapan menghasilkan  
keuntungan  di masa  depan (Irjayanti, 2017).  
 Pasar modal sudah menjadi tujuan investasi yang menarik bagi para investor 
baik dari dalam negeri maupun luar negeri. Ketertarikan investor untuk 
menanamkan dananya dalam pasar modal terlihat dalam perkembangan jumlah 




untuk berinvestasi pada pasar modal, maka aktivitas penjualan dan pembelian di 
pasar modal semakin meningkat yang memberikan indikasi bahwa aktivitas bisnis 
sebagai perusahaan berjalan dengan baik (Pradikasari dan Yuyun, 2018). 
Pertumbuhan pasar modal yang sangat pesat di Indonesia dibuktikan dengan 
semakin bertambahnya jumlah investor perorangan per Januari 2020 yaitu sebanyak 
2.482.724 (OJK, 2020). Investasi khususnya perdagangan saham semakin popular 
dimasyarakat terutama di kalangan mahasiswa. Pernyataan tersebut dibuktikan 
dengan hadirnya galeri-galeri investasi dari berbagai sekuritas perguruan tinggi 
yang mendorong mahasiswa untuk berinvestasi, di mana kebanyakan dari mereka 
menjadikan saham sebagai  pilihan investatasi, karena persyaratan yang mudah dan 
modal yang tidak cukup besar (Supramo dan Marisa, 2017).  
 Di Sulawesi Selatan, tepatnya di Kota Makassar, jumlah Investor 
perorangan terus mengalami kenaikan namun menunjukkan grafik penambahan 
investor yang fluktuasi bahkan dibeberapa bulan terakhir terus mengalami 
penurunan. Gambar di bawah ini menunjukkan kenaikan jumlah Single Investor 
Indentification (SID) atau investor perorangan di pasar modal di Makassar dari 












Kenaikan Jumlah Single Investor Indentification (SID) di Makassar Tahun 2019-
2020 
 
 Sumber: OJK,2020 
 Dari data tersebut, dapat disimpulkan bahwa aktivitas investasi di Makassar 
mengalami peningkatan namun menunjukkan grafik penambahan investor yang 
fluktuasi bahkan dibeberapa bulan terakhir terus mengalami penurunan. Dimana 
pada bulan Agustus mengalami penambahan investor sebanyak 896, di bulan 
September bertambah sebanyak 903 investor, namun pada bulan Oktober, 
Desember sampai Januari 2020 terus mengalami penurunan jumlah penambahan 
investor di Kota Makassar. Jumlah tersebut juga masih jauh lebih rendah dibanding 
jumlah investor yang ada di pulau Jawa dan Sumatra seperti Surabaya dan Medan 
yang sudah mencapai angka 50.000-100.000 investor (OJK, 2020). 
 Peningkatan aktivitas investasi sudah pasti berhubungan dengan 



















suatu tindakan atau kebijakan yang diambil dalam penanaman modal pada satu aset 
dengan harapan menghasilkan return yang menguntungkan di masa mendatang 
(Wulandari dan Iramani, 2014). Pada umumnya, tujuan utama seseorang 
berinvestasi tidak lain adalah untuk memaksimumkan utilitas untuk meningkatkan 
kepuasan mereka (Josepth, 2015).  
 Demikian halnya pengambilan keputusan investasi oleh investor yang 
tergolong rasional, mereka melakukan investasi dalam rangka memaksimalkan 
utilitas. Investor pada dasarnya memanfaatkan informasi akuntansi keuangan 
sebagai pertimbangan dalam keputusan investasinya tanpa melibatkan perasaan dan 
semangat mereka (Riaz, 2015). Konsep mengenai investor yang rasional dalam 
teori pengambilan keputusan bermakna bahwa dalam mengambil keputusan, 
tindakan yang dipilih adalah tindakan yang akan menghasilkan utilitas tertinggi 
yang diharapkan. Namun, penelitian yang dilakukan selama beberapa dekade 
terakhir menunjukan bahwa investor seringkali bertindak secara tidak rasional dan 
ditemukan fenomena dalam pasar modal maupun pasar keuangan yang 
bertentangan dengan teori keuangan standar (teori keuangan tradisional). Teori 
keuangan berpandangan bahwa investor bertindak secara rasional dan menjadikan 
informasi sebagai bahan pertimbangan dalam pengambilan keputusan (Farooq,  
2015). Selain itu investor yang berpikir secara rasional akan melakukan analisis 
dalam pengambilan keputusan dengan mengevaluasi kinerja bisnis perusahaan 
tersebut. 
 Dalam teori keuangan tradisional dijelaskan bahwa investor mengabaikan 




dan Siman, 2000). Oleh sebab itu, banyak dari perilaku investor yang tidak bisa 
dijelaskan dalam konteks teori keuangan tradisional. Menyadari ketidakmampuan 
teori keuangan tradisional (traditional finance) untuk menjelaskan adanya aspek 
psikologis yang memengaruhi investor pada aktivitas pasar uang dan pasar modal, 
maka para peneliti mulai mengaitkan fenomena yang ada dengan aspek perilaku 
(behavioral finance) (Josepth, 2015).  
 Perdagangan saham di pasar modal merupakan kegiatan yang mengandung 
ketidakpastian yang cukup tinggi, sehingga berpotensi menciptakan perilaku 
investor yang beragam. Para investor di pasar modal sering menunjukkan perilaku 
irasional dengan melakukan tindakan judgement yang jauh menyimpang dari 
asumsi rasionalitas (Lestari dan Wahyu, 2014). Beberapa kasus memperlihatkan 
bahwa investor sewaktu-waktu dapat bertindak secara tidak rasional dan membuat 
kesalahan sistematis atas peramalan yang mereka lakukan. Para pelaku keuangan 
kemudian menyadari bahwa individu dapat mengambil keputusan yang tidak 
rasional (Kartini dan Nuris, 2015). 
 Dalam penelitian Nofsinger (2015) mengingatkan adanya kemungkinan 
faktor psikologi membuat investor berperilaku tidak rasional yang dapat 
menyebabkan bias dalam transaksi saham. Bahkan, berbagai pihak menyatakan 
bahwa faktor psikologi dari investor mempunyai peran yang paling besar dalam 
berinvestasi. Berdasarkan reseach gap dan Menurut Agustin dan Imron (2014) ada 
berbagai faktor psiokologi yang memengaruhi investor dalam pengambilan 




 Overconfidence adalah perasaan terlalu percaya diri secara berlebihan 
dalam kemampuan atau pengetahuan yang dimiliki dalam melakukan perdagangan 
atau investasi (Kansal dan Seema, 2017). Odean (2001) menemukan bahwa 
beberapa investor yang overconfidence, justru lebih agresif membeli sekuritas yang 
nilainya lebih rendah daripada yang dia harapkan. Investor yang overconfidence 
juga cenderung memiliki pandangan yang optimis atas perdagangan yang dilakukan 
(Lee-Lee, 2016). Hal ini disebabkan karena investor memiliki keyakinan yang tidak 
realistis tentang return yang diharapkan. Investor menjadi terlalu percaya dalam 
memegang portofolio meskipun saham yang dimiliki lebih berisiko daripada 
investor yang rasional. Hal ini didukung oleh penelitian Riaz dan Iqbal (2015) yang 
menemukan hasil bahwa overconvidence berpengaruh postif terhadap keputusan 
investasi. Namun berbeda dengan hasil penelitian dari Wulandari dan Iramani 
(2014) yang menemukan hasil bahwa overconvidence tidak berpengaruh signifikan 
terhadap keputusan investasi. Kansal dan Seema (2017) memaparkan laki-laki 
memiliki tingkat overconvidence  lebih tinggi dibandingkan perempuan, pernyataan 
ini didukung oleh beberapa studi kasus yang ada di India. Akan tetapi, hasil ini 
bertentangan dengan penelitian Kufepaksi (2010) yang menemukan hasil bahwa 
overconfidence antara laki-laki dan perempuan itu relatif sama ketika informasi 
yang didapatkan dianggap sama. 
           Selain overconfidence, keputusan investasi juga dipengaruhi oleh 
pengalaman seseorang dalam melakukan investasi atau disebut dengan investment 
experience. Experience dalam penelitian ini adalah seberapa lama investor telah 




seorang investor melakukan transaksi dalam pasar modal. Semakin sering seorang 
melakukan transaksi semakin berpengalaman investor tersebut terhadap pergerakan 
nilai investasi yang akan diperoleh dari waktu ke waktu. Hal ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Geletkanycz dan Black (2001), menyatakan bahwa 
pengalaman dalam berinvestasi berpengaruh positif terhadap perilaku investor. 
Namun, hal ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Lutfi dan 
Wardani (2016) yang menyatakan bahwa pengalaman investasi tidak berpengaruh 
terhadap keputusan investasi.  
           Wulandari dan Iramani (2014) menyatakan bahwa keuntungan memiliki 
korelasi yang positif terhadap risiko. Saat investor menginginkan return yang tinggi 
maka investor akan menghadapi risk yang tinggi juga. Begitu pula sebaliknya, jika 
seorang investor menginginkan risk yang rendah maka investor akan menghadapi 
return yang rendah. Risiko adalah kejadian yang tidak diinginkan, merupakan dari 
bagian kehidupan yang dapat terjadi, namun tidak selalu bisa dihindari (Henry 
Faizal 2014). Masing-masing orang memiliki pandangan yang berbeda akan suatu 
risiko dan persepsi seseorang terhadap risiko juga akan memengaruhi pengambilan 
keputusan investasi. 
 Risk Perception merupakan penilaian seseorang terhadap situasi berisiko, 
dimana penilaian tersebut sangat tergantung pada karakteristik psikologi dan 
keadaan orang tersebut (Cho and Lee, 2006). Risk perception memainkan peran 
penting dalam perilaku manusia khususnya terkait dengan pengambilan keputusan 
dalam keadaan tidak pasti. Seseorang cenderung mendefinisikan situasi berisiko 




kerugian tersebut berdampak pada situasi keuangannya. Beberapa orang ketika 
dihadapkan pada situasi pengambilan keputusan yang sama akan mengambil 
keputusan yang berbeda tergantung pada persepsi masing-masing orang dan 
pemahamannya mengenai risiko dan dampaknya. Berdasarkan penelitian yang 
dilakukan oleh Yuyun dan Pradikasari (2018) menunjukkan bahwa persepsi risiko 
tidak berpengaruh pada pengambilan keputusan investasi. Namun penelitian yang 
dilakukan oleh Wulandari dan Iramani (2014) membuktikan bahwa risk perception 
berpengaruh terhadap keputusan investasi. 
 Dengan demikian berdasarkan latar belakang di atas maka penulis tertarik 
untuk melakukan penelitian “Pengaruh Overconfidence, Experience, dan Risk 
Perception Terhadap Pengambilan Keputusan Investasi Individu di Kota 
Makassar.  
B. Rumusan Masalah 
 Berdasarkan latar belakang di atas, maka rumusan masalah dalam penelitian 
ini adalah sebagai berikut. 
1. Apakah overconfidence, experience, dan risk perception secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap pengambilan keputusan investasi individu di 
Kota Makassar? 
2. Apakah overconfidence berpengaruh positif signifikan terhadap pengambilan 
keputusan investasi individu di Kota Makassar? 
3. Apakah experience berpengaruh positif signifikan terhadap pengambilan 




4. Apakah risk perception berpengaruh positif signifikan terhadap pengambilan 
keputusan investasi individu di Kota Makassar? 
C. Hipotesis Penelitian 
1. Pengaruh Overconfidence, Experience dan Risk Perception Terhadap 
Pengambilan Keputusan Investasi 
  Perdagangan saham di pasar modal merupakan kegiatan yang mengandung 
ketidakpastian yang cukup tinggi, sehingga berpotensi menciptakan perilaku 
investor yang beragam. Para investor di pasar modal sering menunjukkan perilaku 
irasional dengan melakukan tindakan judgement yang jauh menyimpang dari 
asumsi rasionalitas (Lestari dan Wahyu, 2014). Beberapa kasus memperlihatkan 
bahwa investor sewaktu-waktu dapat bertindak secara tidak rasional dan membuat 
kesalahan sistematis atas peramalan yang mereka lakukan. Para pelaku keuangan 
kemudian menyadari bahwa individu dapat mengambil keputusan yang tidak 
rasional (Kartini dan Nuris, 2015). 
  Dalam penelitian Nofsinger (2015) mengingatkan adanya kemungkinan 
faktor psikologi membuat investor berperilaku tidak rasional yang dapat 
menyebabkan bias dalam transaksi saham. Bahkan, berbagai pihak menyatakan 
bahwa faktor psikologi dari investor mempunyai peran yang paling besar dalam 
berinvestasi. Menurut Agustin dan Imron (2014) ada berbagai faktor psiokologi 
yang memengaruhi investor dalam pengambilan keputusan diantaranya 




H1: Overconfidence, experience, dan risk perception secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap pengambilan keputusan investasi. 
2. Pengaruh Overconfidence Terhadap Pengambilan Keputusan Investasi 
 Overconfidence adalah kecenderungan seseorang untuk melebih–lebihkan 
kemampuan, pengetahuan, pemahaman dan informasi untuk menjadi optimis di 
masa depan , (Ackert dan Deaves, 2010).  Menurut Baker & Nofsinger (2002) 
penyebab dari overconfidence yaitu kepercayaan diri yang berlebihan bahwa 
informasi yang diperoleh mampu dimanfaatkan dengan baik karena memiliki 
kemampuan analisis yang akurat dan tepat, namun hal ini sebenarnya merupakan 
suatu ilusi pengetahuan dan kemampuan dikarenakan adanya beberapa alasan 
seperti pengalaman yang kurang dan keterbatasan menerjemahkan informasi yang 
ada.  
           Beradasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Pradhana (2018) 
menemukan bahwa overconfidence berpengaruh positif terhadap keputusan 
investasi, dimana hasil ini sesuai dengan prospect theory penyebab overconfidence 
pada investor yaitu overestimate terhadap risiko. Akibatnya investor dengan 
overconfidence yang tinggi akan lebih berani dalam mengambil keputusan, 
sementara yang overconfidence rendah cenderung berhati-hati dalam membuat 
keputusan.  





H2: Overconfidence berpengaruh positif signifikan terhadap pengambilan 
keputusan investasi. 
3. Pengaruh Experience Terhadap Pengambilan Keputusan Investasi 
  Experience dalam penelitian ini adalah seberapa lama investor telah 
melakukan investasi di pasar modal. Selain itu, experience juga berarti seringnya 
seorang investor melakukan transaksi dalam pasar modal. Semakin sering seorang 
melakukan transaksi semakin berpengalaman investor tersebut terhadap pergerakan 
nilai investasi yang akan diperoleh dari waktu ke waktu.  
  Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Vuthalova (2015) 
menemukan bahwa variabel experience berpengaruh signifikan terhadap keputusan 
investasi. Begitu juga dengan penelitian yang dilakukan oleh Geletkanycz dan 
Black (2001), menyatakan bahwa pegalaman dalam berinvestasi berpengaruh 
positif terhadap perilaku investor. Namun, hal ini bertentangan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Lutfi dan Wardani (2016) yang menyatakan bahwa 
pengalaman investasi tidak berpengaruh terhadap keputusan investasi. 
  Berdasarkan penjelasan diatas maka hipoesis ketiga dalam penelitian ini 
yaitu:  
H3: Experience berpengaruh positif signifikan terhadap pengambilan keputusan 
investasi. 
4. Pengaruh Risk Perception Terhadap Pengambilan Keputusan Investasi 
 Risk Perception merupakan penilaian seseorang terhadap situasi berisiko, 




keadaan orang tersebut (Cho and Lee, 2006). Risk perception memainkan peran 
penting dalam perilaku manusia khususnya terkait dengan pengambilan keputusan 
dalam keadaan tidak pasti. Seseorang cenderung mendefinisikan situasi berisiko 
apabila mengalami kerugian akibat jeleknya suatu keputusan, khususnya jika 
kerugian tersebut berdampak pada situasi keuangannya. Beberapa orang ketika 
dihadapkan pada situasi pengambilan keputusan yang sama akan mengambil 
keputusan yang berbeda tergantung pada persepsi masing-masing orang dan 
pemahamannya mengenai risiko dan dampaknya. 
 Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Yuyun dan Pradikasari (2018) 
menunjukkan bahwa persepsi risiko tidak berpengaruh pada pengambilan 
keputusan investasi. Namun penelitian yang dilakukan oleh Wulandari dan Iramani 
(2014) membuktikan bahwa risk perception berpengaruh terhadap keputusan 
investasi. 
H4: Risk perception berpengaruh positif signifikan terhadap pengambilan keputusan 
investasi. 
D. Definisi Operasional Variabel 
1. Variabel Independen 
 Variabel independen atau variabel bebas adalah variabel yang memengaruhi 
atau yang menjadi sebab perubahannya atau timbulnya variabel dependen 
(Sugiyono, 2012). Variabel independen adalah variabel yang memengaruhi variabel 





a. Overconfidence (X1) 
 Overconfidence  adalah  sikap  terlalu  percaya  diri berkaitan  dengan  
seberapa  besar  investor  menilai kemampuannya dalam sebuah kegiatan investasi. 
b. Experience (X2) 
 Experience adalah seberapa lama investor telah melakukan investasi pada 
pasar modal. Experience merupakan suatu perasaan yang mendasari seseorang 
(investor) ketika akan melakukan investasi dalam hal memilih atau menentukan 
bentuk portofolio. 
c. Risk Perception (X3) 
 Risk perception adalah penilaian seseorang terhadap situasi berisiko, 
dimana penilaian tersebut sangat tergantung pada karakteristik psikologi dan 
keadaan orang tersebut. 
2. Variabel Dependen 
 Variabel dependen atau variabel terikat merupakan variabel yang 
dipengaruhi atau yang menjadi akibat karena adanya variabel independen 
(Sugiyono, 2017). Variabel dependen dalam penelitian ini adalah Keputusan 
Investasi (Y). Keputusan  investasi  adalah  suatu tindakan atau kebijakan yang 
diambil dalam penanaman modal pada satu aset dengan harapan menghasilkan 
return yang menguntungkan di masa mendatang (Wulandari dan Iramani, 2014). 
E. Penelitian Terdahulu 




Tabel 1.1. Penelitian Terdahulu 
No. Nama Peneliti Judul Penelitian Hasil Penelitian 
(1) (2) (3) (4) 














Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa risk perception tidak 
berpengaruh terhadap 
keputusan investasi sedangkan 
pengalaman investasi 
menunjukkan pengaruh positif 
terhadap keputusan investasi 











Mahasiswa di Kota 
Makassar 
Hasil penelitin ini menunjukkan 
financial literacy tidak 
memiliki pengaruh terhadap 
keputusan investasi   pada 
mahasiswa di kota Surabaya. 




terhadap keputusan investasi. 
Risk tolerance berpengaruh 
terhadap keputusan investasi. 
Dan terakhir risk reception 
tisak berpengaruh terhadap 
keputusan investasi pada 
mahasiswa. 




The joint influence 
of financial risk 







toleransi risiko mempengaruhi 
Alokasi aset berisiko secara 
langsung dan tidak langsung 


















Hasil penelitian menunjukkan 
variable financial literacy, 
Overconvidence, regret 
aversion bias, dan risk tolerance 
bersama-sama berpengaruh 
terhadap keputusan investasi 
investor yang tergabung pada 
PT. Sucorinvest Central Gani 
Galeri BEI Universitas Negeri 
Surabaya. 






Saham di Kota 
Medan (2017) 
Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa overconfidence 
berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap keputusan 
investasi 





terhadap  literasi 
keuangan dan 
keputusan investasi  
 
Berdasarkan  hasil  penelitian  
dan  pembahasan,  dapat 
diketahui bahwa pengalaman 
berinvestasi berpengaruh 
sginifikam terhadap literasi 
keuangan dan keputusan 
investasi 
7. Tabassum Riaz 




illusion of control, 
self-control and 





Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa overconfidence , Self 
control dan optimism bias 
berpengaruh postif terhadap 
keputusan investasi. Sedangkan 




F. Tujuan dan Manfaat Penelitian 




1. Tujuan Penelitian 
 Berdasarkan uraian masalah yang telah diuraikan sebelumnya, maka tujuan 
dari peneltian ini adalah:  
a. Untuk mengetahui pengaruh overconfidence, experience dan risk perception 
secara bersama-sama terhadap pengambilan keputusan investasi individu di 
Kota Makassar  
b. Untuk mengetahui  pengaruh  overconfidence terhadap pengambilan keputusan 
investasi individu di Kota Makassar 
c. Untuk mengetahui pengaruh experience terhadap pengambilan keputusan 
investasi individu di Kota Makassar 
d. Untuk mengetahui pengaruh risk perception terhadap pengambilan keputusan 
investasi individu di Kota Makassar 
2. Manfaat Penelitian 
 Manfaat dari penelitian ini adalah:  
a. Bagi Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan BEI sebagai sumber informasi dan 
bahan masukan dalam melakukan edukasi dan sosialisi pasar modal  
b. Bagi akademisi sebagai informasi, referensi, dan masukan untuk 
pengembangan penelitian lebih lanjut. 
c. Bagi penulis diharapkan penelitian ini dapat menambah pengetahuan mengenai 







A. Bounded Rationality Theory 
 Subtansi dari bounded rationality theory adalah keterbatasan manusia 
dalam mengelola informasi dan memutuskan suatu tindakan dalam menghadapi 
sebuah persoalan, karena manusia merupakan decision maker. Sebagai pencetus 
konsep bounded rationality, Simon (1975) menjelaskan kemampuan berfikir 
manusia dalam merumuskan dan menyelesaikan suatu masalah sangat minim 
dibandingkan dengan besarnya masalah yang dihadapi (Umaya, 2014). 
 Menurut Kamarck, et.al. (2005: 65) alasan mendasar mengapa investor 
(individu) membatasi jumlah penalaran yang mereka gunakan ketika harus 
membuat keputusan karena pada dasarnya mereka menyadari adanya keterbatasan 
pengetahuan. Mereka cenderung ingin menghemat upaya kognitif dan tidak ingin 
menghabiskan banyak waktu untuk menggali informasi yang diperlukan, namun 
tetap berharap keputusan yang dibuat itu optimal. 
 Individu atau investor sering mengejar beberapa tujuan yang mungkin 
bertentangan. Selanjutnya, adanya keterbatasan kapasitas mental pembuat 
keputusan dalam hal ini investor dibandingkan dengan kompleksitas lingkungan. 
Dengan demikian, investor diperhadapkan dengan kompleksitas informasi dan 
keterbatasan kognisi dalam mengolah informasi sehingga dalam setiap 




 Gigerenzer (1991) berpendapat bahwa seseorang berada di antara 
kemampuan berpikir rasional dan tidak rasional oleh karenanya dia  memilih 
menggunakan istilah “rasionalitas terbatas” (bounded rational). Melalui istilah 
“rasionalitas terbatas” ini, Gigerenzer mengklarifikasi bahwa manusia adalah 
makhluk yang rasional namun rasionalitas manusia memiliki keterbatasan dan 
bukan berarti sama sekali tidak rasional. Gigerenzer (1991) memilih menggunakan 
istilah rasionalitas terbatas daripada keputusan irasional (Pasek, et.al, 2016). Dari 
penjelasan teori rasionalitas terbatas kemudian memperkuat penelitian-penelitian 
terdahulu yang memperoleh hasil bahwa adanya faktor psikologis yang 
memengaruhi investor dalam membuat seuatu keputusan, selain itu teori ini 
kemudian memperjelas adanya ketidaksesuaian yang terjadi saat ini dengan 
pandangan teori keuangan tradisional yang memandang bahwa individu atau 
investor mengambil keputusan secara rasional dengan mempertimbangkan 
informasi yang tersaji (Firmansyah, et.al, 2013). 
 Rasional terikat (bounded rationality) dalam contoh kasusnya mengenai 
investor yang tidak rasional, misalnya saja seorang manajer investasi menawarkan 
investasi dengan tingkat pengembalian 12% per tahun dan investasi yang sama 
ditawarkan oleh pihak lain dengan tingkat pengembalian 11% per tahun. Namun 
investor lebih memilih investasi yang ditawarkan pihak lain tersebut  Padahal jika 
dipertimbangkan tingkat pengembaliannya di bawah penawaran manager investasi 
tersebut. Kasus tersebut memperlihatkan bagaimana investor bertindak secara tidak 
rasional. Selian itu, ketika saham mereka harganya sedang menurun, maka investor 




dengan harapan investor akan mendapatkan keuntungan atau capital again. Padahal 
literatur investasi sudah menjelaskan bahwa saham merupakan investasi untuk 
jangka panjang, di mana telah ada penelitian yang menyimpulkan bahwa 
memegang saham dalam jangka panjang sama hasilnya dengan melakukan 
perdagangan saham itu pada periode yang sama dengan menahan saham itu dalam 
jangka panjang (Tanusdjaja, 2018; Surjana, 2016). 
B. Behavioral Finance  
 Behavioral finance dibangun oleh berbagai asumsi dan ide dari perilaku 
ekonomi. Keterlibatan emosi, sifat, kesukaan dan berbagai macam hal yang melekat 
dalam diri manusia sebagai makhluk intelektual dan sosial akan berinteraksi yang 
kemudian melandasi munculnya keputusan untuk melakukan suatu tindakan 
(Ricciardi, 2000). Dikemukakan oleh Shefrin (2000), mendefinisikan financial 
behavior adalah studi yang mempelajari bagaimana fenomena psikologi 
mempengaruhi tingkah laku keuangannya yaitu menyatakan tingkah laku para 
praktisi. Pengertian lain yang dikemukakan oleh Nofsinger (2001), mendefinisikan 
perilaku keuangan yaitu mempelajari bagaimana manusia secara aktual berperilaku 
dalam sebuah penentuan keuangan. (financial setting), khususnya mempelajari 
bagaimana psikologi mempengaruhi keputusan keuangan, perusahaan dan pasar 
keuangan. Kedua konsep yang diuraikan secara jelas menyatakan bahwa perilaku 
keuangan merupakan sebuah pendekatan yang menjelaskan bagaimana manusia 
melakukan investasi atau berhubungan dengan keuangan dipengaruhi oleh faktor 




1. Konsumsi, yakni pengeluaran oleh rumah tangga atas berbagai barang dan 
jasa kecuali rumah baru (Mankiw, 2003) 
2. Tabungan, yakni bagian pendapatannya yang tidak dikonsumsi oleh sebuah 
rumah tangga pada suatu periode tertentu (Case, 2007), dan  
3. Investasi, yakni mengalokasikan atau menanamkan sumber daya saat ini 
(sekarang), dengan tujuan mendapatkan manfaat dimasa yang akan datang 
(Henry, 2009). 
  Oleh karena itu, berdasarkan pendapat para ahli di atas dapat disimpulkan 
bahwa financial behavior adalah kemampuan seseorang dalam mengatur 
(perencanaan, penganggaran, pemeriksaan, pengelolaan, pengendalian, pencarian, 
dan penyimpanan) dana keuangan sehari-hari. Financial management behavior 
merupakan salah satu konsep penting dalam ilmu keuangan. Berdasarkan teori 
keuangan konvensional, dunia dan para praktisi keuangan ingin menjadi “wealth 
maximize”. Namun terdapat banyak hal yang dapat mempengaruhi keputusan para 
praktisi, seperti psikologi dan emosi, yang menyebabkan tindakan para praktisi 
tidak dapat diprediksi (irasional).   
C. Overconfidence 
 Overconfidence merupakan aspek bias yang memengaruhi seseorang dalam 
pengambilan keputusan berinvestasi. Overconfidence didefinisikan sebagai 
perasaan percaya diri secara berlebihan akan kemampuan dan pengetahuan yang 
dimiliki dalam melakukan perdagangan atau investasi (Kansal dan Seema, 2017). 




investasi karena tindakan tidak rasional yang membuat seorang investor 
mengestimasikan pengetahuan dan kemampuan yang dimiliki terlalu berlebihan 
tanpa memikirkan risiko yang akan didapat nantinya. Seorang investor yang 
memiliki tingkat overconfidence yang tinggi maka lebih overestimate terhadap 
pengetahuan yang dimiliki, mereka mengestimasikan bahwa akan mendapatkan 
keuntungan lebih besar dalam melakukan investasi (Pradikasari dan Yuyun, 2018). 
Menurut Adel dan Mariem (2013) indikator-indikator yang membentuk variabel 
overconfidence adalah volume perdagangan (turnover), pengembalian aset dan 
kapitalisasi pasar. 
D. Experience 
 Experience adalah seberapa lama investor telah melakukan investasi pada 
pasar modal. Selain itu, experience juga berarti seringnya seorang investor 
melakukan transaksi dalam pasar modal. Semakin sering seorang melakukan 
transaksi semakin berpengalaman investor tersebut terhadap pergerakan nilai 
investasi yang akan diperoleh dari waktu ke waktu. 
   Faktor pengalaman dalam penelitian ini merupakan hal yang memengaruhi 
suatu kompetensi atau kemampuan yang dimiliki oleh investor. Menurut Heath dan 
Tversky dalam Wibisono (2013) faktor pengalaman juga merupakan salah satu 
faktor yang mempengaruhi kompetensi yang dimiliki oleh investor dalam 
melakukan perdagangan saham. Investor yang memiliki pengalaman berinvestasi 
yang banyak menandakan bahwa investor tersebut memiliki kemampuan 
mengambil keputusan dalam bertransaksi yang lebih baik jika dibandingkan dengan 




pengalaman yang lebih akan memiliki pengetahuan yang lebih baik dalam 
menghadapi situasi tertentu yang mungkin terjadi dan menjadi semakin kompeten 
dalam melakukan perdagangan saham. Adapun faktor pengalaman dalam penelitian 
ini adalah masa berinvestasi investor atau berapa lama investor berkecimpung 
dalam dunia investasi. Semakin baik seseorang memahami jati dirinya sebagai 
investor dan semakin jauh investor mengerti tentang pasar surat berharga, maka 
akan semakin memahami kombinasi aset jangka panjang yang benar-benar tepat 
untuk portofolio dan semakin besar kemungkinan untuk mempertahankan 
komitmen investor dalam jangka panjang (Ellis, 2006). 
E. Risk Perception 
          Risk perception atau persepsi risiko  merupakan penilaian seseorang terhadap 
situasi berisiko, dimana penilaian tersebut sangat tergantung pada karakteristik 
psikologi dan keadaan orang tersebut (Cho and Lee, 2006). Risk perception 
memainkan peran penting dalam perilaku manusia khususnya terkait dengan 
pengambilan keputusan dalam keadaan tidak pasti. Seseorang cenderung 
mendefinisikan situasi berisiko apabila mengalami kerugian akibat jeleknya suatu 
keputusan, khususnya jika kerugian tersebut berdampak pada situasi keuangannya. 
Beberapa orang ketika dihadapkan pada situasi pengambilan keputusan yang sama 
akan mengambil keputusan yang berbeda tergantung pada persepsi masing-masing 





F. Keputusan Investasi 
  Keputusan investasi adalah suatu tindakan atau kebijakan yang diambil 
dalam penanaman modal pada satu aset dengan harapan  menghasilkan return yang 
menguntungkan di masa mendatang (Aprilia, et.al, 2016; Pradikasari dan Yuyun, 
2018; Rakhimsyah, 2011; Wulandari dan Iramani, 2014). Meningkatnya aktivitas 
investasi seperti yang telihat dari data kenaikan Jumlah Single Investor 
Indentification (SID) di Indonesia 2019-2020 oleh OJK (2020) erat kaitannya 
dengan keputusan investasi. Pada umumnya, tujuan utama seseorang berinvestasi 
secara umum adalah untuk memaksimumkan utilitas dan meningkatkan kepuasan 
mereka (Josepth, 2015).  
  Proses pengambilan keputusan investasi adalah proses penting di mana 
banyaknya faktor-fakor yang memengaruhi setiap individu. Saat membuat berbagai 
jenis keputusan dalam kehidupan, setiap orang menggunakan cara yang berbeda. 
Beberapa investor membuat keputusan berdasarkan penilaian sementara dan yang 
lainnya mempertimbangkan banyak faktor lain yang mengarahkan mereka 
mengambil keputusan yang tepat. Proses pengambilan keputusan menjadi mudah 
ketika semua variabel pengganggu dikenali dengan baik oleh investor. Variabel 
yang mengarahkan mereka untuk membuat yang keputusan yang tepat agar 
kerugian di masa yang akan datang dapat diminimalisir (Awais,et al, 2016). Oleh 
karena itu, sebelum membuat sebuah keputusan, seorang investor harus menyeleksi 





G. Investasi Dalam Persepsi Islam 
 Menurut Sula (2004), investasi keuangan menurut syariah dapat berkaitan 
dengan kegiatan perdagangan atau kegiatan usaha, dimana kegiatan usaha dapat 
berbentuk usaha yang berkaitan dengan suatu produk atau aset maupun usaha jasa. 
Namun investasi keuangan menurut syariah harus terkait secara langsung dengan 
suatu aset atau kegiatan usaha yang spesifik dan menghasilkan manfaat, karena 
hanya atas manfaat tersebut dapat dilakukan bagi hasil.  
 Kegiatan pembiayaan dan investasi keuangan menurut syariah pada 
prinsipnya adalah kegiatan yang dilakukan oleh pemilik harta (investor) terhadap 
pemilik usaha (emiten) untuk memberdayakan pemilik usaha dalam melakukan 
kegiatan usahanya di mana pemilik harta (investor) berharap untuk memperoleh 
manfaat tertentu. Karena itu, kegiatan pembiayaan dan investasi keuangan pada 
dasarnya sama dengan kegiatan usaha lainnya, yaitu memelihara prinsip kehalalan 
dan keadilan.  
 Menurut Huda dan Nasution (2007), investasi merupakan salah satu ajaran 
dari konsep Islam yang memenuhi proses tadrij (gradasi) dan trichotomy 
pengetahuan (pengetahuan instrumen, pengetahuan intelektual dan pengetahuan 
spiritual). Hal tersebut dapat dibuktikan bahwa konsep investasi selain sebagai 
pengetahuan juga bernuansa spiritual karena menggunakan norma syariah, 
sekaligus merupakan hakikat dari sebuah ilmu dan amal, oleh karenanya investasi 
sangat dianjurkan bagi setiap muslim. Hal tersebut dijelaskan dalam Al-Qur’an 




َ َوْلتَْنُظْر نَْفٌس  َ َخبِيرٌ يَا أَيَُّها الَِّذيَن آَمنُوا اتَّقُوا َّللاَّ َ ۚ إِنَّ َّللاَّ َما قَدََّمْت ِلغٍَد ۖ َواتَّقُوا َّللاَّ  




”Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan hendaklah 
setiap  diri memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari esok 
(akhirat); dan bertakwalah kepada Allah, sesungguhnya Allah Maha 
mengetahui apa yang kamu kerjakan” (Q.S. Al-Hasyr : 18). Sumber: Al-Qur’an 
(Kementrian Agama RI, 2014). 
 
 Demikian Allah SWT memerintahkan kepada seluruh hamba-Nya yang 
beriman untuk melakukan investasi akhirat dengan melakukan amal saleh sejak dini 
sebagai bekal untuk menghadapi hari perhitungan. Ayat tersebut lebih lanjut di 
bahas dalam beberapa tafsir berikut. Menurut Quthb (2004) dalam tafsir Fi Zhilalil 
Qur’an, surat Al Hasyr ini turun berkenaan dengan kasus bani Nadhir (suatu kabilah 
dan perkampungan dari kaum Yahudi) pada tahun keempat Hijriah. ”... Dan 
hendaklah setiap diri memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari esok 
(akhirat)....” . Ungkapan kalimat ini juga memiliki nuansa dan sentuhan yang lebih 
luas daripada lafazhnya sendiri. Kalimat ini hanya dengan sekadar terlintas dalam 
hati saja, terbukalah di hadapan manusia lembaran amal-amalnya bahkan lembaran 
seluruh kehidupannya. Manusia pasti akan mengarahkan pandangannya kepada 
segala kata-katanya untuk merenungkan dan membayangkan hisab amalnya beserta 
perincian-perinciannya satu per satu, guna melihat dan mengecek apakah yang telah 
dia persiapkan untuk menghadapi hari esok itu . 
           Menurut Shihab (2006), dalam tafsir Al-Mishbah menafsirkan surat Al 




dilakukan untuk meraih manfaat di masa datang. Perintah memperhatikan apa yang 
telah diperbuat untuk hari esok, dipahami oleh Thabathaba’i sebagai perintah untuk 
melakukan evaluasi terhadap amal-amal yang telah dilakukan. Ia dituntut untuk 
memperhatikannya kembali agar menyempurnakannya bila telah baik, atau 
memperbaikinya bila masih ada kekurangannya, sehingga jika tiba saatnya 
diperiksa, tidak ada lagi kekurangan dan barang tersebut tampil sempurna. Setiap 
mukmin dituntut melakukan hal itu. Kalau baik dia dapat mengharap ganjaran, dan 
kalau amalnya buruk dia hendaknya segera bertaubat. 
          Menurut Abdullah (2007), dalam Tafsir Ibnu Katsir makna dari ayat tersebut 
adalah perintah Allah SWT kepada manusia untuk melakukan perhitungan dan 
instrospeksi terhadap diri sendiri sebelum manusia diminta pertanggung 
jawabannya oleh Allah SWT. Penilaian Allah tersebut merupakan bentuk tanggung 
jawab terhadap aktivitas manusia selama hidup di dunia. Dengan demikian nilai-
nilai keimanan atas tanggung jawabnya ini yang kemudian mengikat setiap 
perbuatan manusia dalam segala tindakannya, termasuk segala aktivitas 
ekonominya. 
          Selanjutnya dalam Surat Lukman ayat 34 Allah SWT. menyebutkan dengan 
tegas bahwa tidak ada seorangpun di muka bumi ini yang dapat mengetahui apa 
yang akan dilakukan, diusahakan serta kejadian apa yang akan terjadi pada hari 
esok. Sehingga seluruh manusia diperintahkan untuk melakukan investasi sebagai 
bekal di dunia dan akhirat kelak. 
ُل اْلغَْيَث َويَْعلَُم َما فِي اْْلَْرَحاِم ۖ َوَما تَدِْري َ ِعْندَهُ ِعْلُم السَّاَعِة َويُنَز ِ  إِنَّ َّللاَّ




ٌ َخبِير   
Terjemahannya :  
“Sesungguhnya Allah, Hanya pada sisi-Nya sajalah pengetahuan tentang 
hari Kiamat; dan Dia-lah yang menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang 
ada dalam rahim. dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui (dengan 
pasti) apa yang akan diusahakannya besok [1187] . Dan tiada seorangpun 
yang dapat mengetahui di bumi mana dia akan mati. Sesungguhnya Allah 
Maha mengetahui lagi Maha Mengenal” (Q.S. Luqman: 34). Sumber: Al-
Qur’an (Kementrian Agama RI, 2014).  
 
[1187] Maksudnya: manusia itu tidak dapat mengetahui dengan pasti apa yang akan 
diusahakannya besok atau yang akan diperolehnya, namun demikian mereka 
diwajibkan berusaha. 
 Menurut Quthb (2004) dalam tafsir Fi Zhilalil Qur‘an mengatakan, ayat ini 
menggambarkan tentang ilmu Allah yang mencakup segalanya dan 
menggambarkan pula keterbatasan manusia yang terhalang dari hal-hal gaib. Allah 
telah menetapkan bahwa hari kiamat itu merupakan perkara gaib yang tidak 
diketahui sama sekali oleh selain diri-Nya, agar manusia selalu merasa berhati-hati, 
harap-harap cemas selamanya, dan berusaha terus-menerus mempersiapkan diri 
untuk menghadapinya walaupun mereka tidak mengetahui secara pasti waktu 
kejadiannya. Karena bisa jadi hari kiamat itu datang tiba-tiba dalam keadaan 
apapun. Atau pada saat ketika tidak ada lagi peluang mengundurkan waktunya. 
Sehingga hilanglah kesempatan untuk segera bersiap-siap memperbanyak bekal. 
“...Dan, tiada sorangpun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa yang akan 
diusahakannya besok...”. Manusia sama sekali tidak mengetahui tentang hakikat 
apa yang dia upayakan dan usahakan sehingga ia meraih hasilnya baik berupa 
kebaikan ataupun keburukan, manfaat ataupun mudharat, kemudahan ataupun 




dimaksudkan oleh Allah dalam ayat itu lebih umum dari sekadar meraih 
keuntungan harta benda dan materi semata mata ataupun sesuatu yang semakna 
dengannya. Usaha itu meliputi setiap yang menimpa seseorang keesokan harinya. 
Dan perkara itu adalah masih berada dalam tataran gaib dan ditutup oleh tabir-tabir. 
Jiwa manusia terhalang di hadapan tirai kegaiban, dan dia tidak mungkin melihat 
apa yang ada di balik tirai. 
 Dari kedua ayat diatas menggambarkan akan pentingnya berinvestasi baik 
investasi untuk kepentingan dunia maupun akhirat untuk bersiap-siap menghadapi 
segala sesuatu yang akan terjadi di hari esok yang kita tidak tahu akan kepastiannya. 
H. Hubungan Antar Variabel 
1. Pengaruh Overconfidence, Experience, dan Risk Perception Terhadap 
Keputusan Investasi 
Keputusan investasi merupakan kebijakan yang diambil atas dua atau lebih 
alternatif penanaman modal dengan harapan akan mendapat keuntungan dimasa 
yang akan datang (Budiarto & Susanti, 2017). Terdapat beberapa faktor yang 
memengaruhi keputusan investasi, diantaranya adalah overconfidence. Dalam 
penelitian Odean (2001) menemukan bahwa seseorang yang  overconfidence akan 
lebih agresif membeli sekuritas yang nilainya lebih rendah daripada  yang dia 
harapkan dan juga cenderung memiliki pandangan yang optimis terhadap 
perdagangan yang dilakukan. Faktor selanjutnya adalah experience,  pengalaman 
investor dalam melakukan perdagangan saham menjadi salah satu faktor yang 
memengaruhi seseorang dalam mengambil keputusan. Semakin sering seseorang 




nilai investasi yang akan diperoleh dari waktu ke waktu. Faktor selanjutnya adalah 
risk perception. Risk perception memainkan peran penting dalam perilaku manusia 
khususnya terkait dengan pengambilan keputusan dalam keadaan tidak pasti. 
Seseorang cenderung mendefinisikan situasi berisiko apabila mengalami kerugian 
akibat jeleknya suatu keputusan, khususnya jika kerugian tersebut berdampak pada 
situasi keuangannya. Beberapa orang ketika dihadapkan pada situasi pengambilan 
keputusan yang sama akan mengambil keputusan yang berbeda tergantung pada 
persepsi masing-masing orang dan pemahamannya mengenai risiko dan 
dampaknya. 
2. Pengaruh Overconfidence Terhadap Keputusan Investasi 
Overconfidence adalah perasaan terlalu percaya diri secara berlebihan 
dalam kemampuan atau pengetahuan yang dimiliki dalam melakukan perdagangan 
atau investasi (Kansal dan Seema, 2017). Berdasarkan penelitian yang dilakukan 
oleh Jannah dan Ady (2017) menemukan adanya pengaruh overconfidence terhadap 
pengambilan keputusan innvestasi. Hasil penelitian menunjukkan bahwa para 
investor yang telah menjadi responden pada penelitian ini terlalu percaya pada 
kemampuan dan pengetahuannya. Para investor juga percaya, dirinya mampu 
memprediksi keadaan pasar dan mendapatkan keuntungan besar atas investasi yang 
dilakukannya. Berdasarkan penelitian tersebut maka dapat ditarik kesimpulan 
bahwa terdapat hubungan antara overconfidence dengan keputusan investasi. 
3. Pengaruh Experience Terhadap Keputusan Investasi 
Experience dalam penelitian ini adalah seberapa lama investor telah 




merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi kompetensi yang dimiliki oleh 
investor dalam melakukan perdagangan saham. Hasil penelitian yang dilakukan 
oleh Mutawally dan Asandimitra (2019) menemukan adanya pengaruh pengalaman 
investasi terhadap keputusan investasi. Investor yang memiliki pengalaman 
berinvestasi yang banyak menandakan bahwa investor tersebut memiliki 
kemampuan mengambil keputusan dalam bertransaksi yang lebih baik jika 
dibandingkan dengan investor yang kurang berpengalaman. Berdasarkan penelitian 
tersebut, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa terdapat hubungan antara 
experience dengan keputusan investasi. 
4. Pengaruh Risk Perception Terhadap Keputusan Investasi 
Risk Perception merupakan penilaian seseorang terhadap situasi berisiko, 
dimana penilaian tersebut sangat tergantung pada karakteristik psikologi dan 
keadaan orang tersebut (Cho and Lee, 2006). Beberapa orang ketika dihadapkan 
pada situasi pengambilan keputusan yang sama akan mengambil keputusan yang 
berbeda tergantung pada persepsi masing-masing orang dan pemahamannya 
mengenai risiko dan dampaknya. Hasil penelitian yang dilakukan oleh Wulandari 
dan Iramani (2014) menemukan adanya pengaruh risk perception terhadap 
Keputusan Investasi. Investor akan tetap mengambil keputusan yang cenderung 
beresiko meskipun mereka berpresepsi bahwa hal tersebut memiliki risiko yang 
besar. Berdasarkan penelitian tersebut, maka dapat ditarik kesimpulan bahwa 





I. Kerangka Konseptual 
 Kerangka konseptual merupakan kerangka konsep yang akan 
menghubungkan secara teoritis antara variabel-variabel penelitian (Sugiyono, 
2013). Berdasarkan dengan judul penelitian ini yaitu “Pengaruh Overconfidence, 
Experience dan Risk Perception Terhadap Pengambilan Keputusan Investasi 
Individu di Kota Makassar”, maka variabel independen dalam penelitian ini yaitu 
Overconfidence (X1), Experience (X2), dan Risk Perception (X3). Sedangkan 
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 Risk Perception  
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BAB III  
METODOLOGI PENELITIAN 
A. Jenis dan Lokasi Penelitian 
1. Jenis Penelitian 
Jenis penelitian ini adalah asosiatif. Menurut Sugiyono (2017), penelitian 
asosiasi merupakan penelitian yang bertujuan untuk mengetahui pengaruh atau 
hubungan antara dua variabel atau lebih. Dalam penelitian ini, asosiativitas 
digunakan untuk menjelaskan pengaruh overconfidence, experience, dan risk 
perception terhadap keputusan investasi.  
2. Lokasi Penelitian 
Penelitian ini dilakukan di Kota Makassar Provinsi Sulawesi Selatan 
karena berdasarkan data OJK per Januari 2020 jumlah investor di Makassar 
mengalami penurunan penambahan selama 3 bulan terakhir. Objek penelitian yaitu 
investor yang ada di Kota Makassar karena lokasi yang dekat dengan peneliti. 
Selain itu, jumlah investor yang ada di Makassar masih jauh lebih sedikit dibanding 
yang ada di Pulau Jawa dan Sumatra seperti Surabaya dan Medan. Penelitian ini 
akan dilaksanakan pada bulan September-Oktober 2020. 
B. Pendekatan Penelitian 
 Dalam penelitian ini pendekatan yang digunakan adalah pendekatan 
kuantitatif, yang menggunakan angka-angka dan dengan perhitungan statistik. 




untuk meneliti populasi atau sampel tertentu, teknik pengambilan sampel pada 
umumnya dilakukan secara random, pengumpulan data menggunakan instrumen 
penelitian, analisis data bersifat kuantitatif atau statistik dengan tujuan untuk 
menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Indriantoro dan Supomo, 2014). Data 
kemudian diolah menggunakan alat analisis deskriptif dan kuantitatif menggunakan 
SPSS 24. 
C. Populasi dan Sampel 
 Populasi adalah sekelompok orang, kejadian atau segala sesuatu yang 
mempunyai karakteristik tertentu (Indriantoro dan Supomo, 2014). Populasi dalam 
penelitian ini adalah seluruh investor yang ada di Kota Makassar. 
          Sampel adalah sebagian dari karakteristik yang menjadi sumber data 
sebenarnya dalam suatu penelitian (Sugiyono, 2017). Penelitian ini menggunakan 
non probability sampling, Non probability sampling merupakan teknik 
pengambilan sampel yang tidak memberikan peluang/kesempatan sama bagi setiap 
unsur atau anggota populasi untuk dipilih menjadi sampel (Sugiyono, 2017). 
Teknik penarikan sampel yang digunakan adalah purposive sampling, yaitu teknik 
pengambilan sampel sumber data dengan pertimbangan tertentu. Adapun kriteria 
sampel yang dipilih adalah bertempat tinggal di Makassar, usia minimal 17 tahun, 
dan pernah melakukan investasi di pasar modal. 
 Heir et al. (2010) memberikan panduan bahwa dalam penetuan jumlah 




dengan asumsi  5 x n indikator sampai 10 x n indikator. Jumlah sampel dalam 
penelitian ini sebanyak 120 (10 x 12 indikator). 
D. Metode Pengumpulan Data 
          Data adalah sekumpulan informasi yang diperlukan untuk pengambilan 
keputusan yang terdiri dari data primer dan data sekunder. Data primer adalah 
sumber data yang menghasilkan data secara langsung dari subjek yang diteliti. Data 
yang dibutuhkan dalam penelitian ini dikumpulkan dari sumber primer dan 
sekunder. Data primer dari penelitian ini berupa data kuantitatif yang diperoleh dari 
responden melalui angket (kuesioner). Sedangkan, data sekunder berupa data dari 
OJK. 
 Untuk mengukur hasil tanggapan responden, maka digunakan skala likert. 
Skala ini dirancang untuk melihat seberapa kuat subjek setuju atau tidak setuju 
dengan pernyataan dalam skala 5 poin, yaitu: nilai 1 = sangat tidak setuju (STS), 2 
= tidak setuju (TS), 3 = kurang setuju (KS), 4 = setuju (S), 5 = sangat setuju (SS). 
E. Instrumen Penelitian  
          Alat ukur dalam penelitian biasanya dinamakan instrumen penelitian.  
Instrumen penelitian adalah suatu alat yang digunakan untuk mengukur fenomena 
alam maupun sosial yang diamati. Secara spesifik fenomena ini disebut variabel 
penelitian. Skala likert (1-5) digunakan untuk variabel overconfidence, experience, 






Tabel. 3.1. Instrumen Penelitian 
Variabel Indikator Skala 
Overconvidence 
1. Volume perdagangan (turnover) 
2. Pengembalian aset 
3. Kapitalisasi Pasar 
(Adel dan Mariem, 2013) 
Likert 
1 – 5 
Experience 
1. Lama waktu berinvestasi 
2. Perasaan selama berinvestasi 
3. Dampak pengalaman investasi untuk 
investasi selanjutnya 
(Iramani dan Wulandari, 2014) 
Likert 
1 – 5 
Risk Perception 
1. Investasi tanpa pertimbangan dan 
jaminan 
2. Penggunaan pendapatan untuk 
investasi beresiko 
(Iramani dan Wulandari, 2014) 
Likert 
1 – 5 
Keputusan 
Investasi 
1. Firm image  
2. Informasi netral  
3. Informasi akuntan  
4. Kebutuhan keuangan pribadi  
(Al-tamimi & Anood, 2009) 
Likert 
1 – 5 
  
F. Teknik Pengolahan dan Analisis Data  
              Analisis data yang digunakan untuk menyederhanakan data agar lebih 
mudah diinterpretasikan yang diolah dengan menggunakan rumus atau aturan-
aturan yang ada sesuai pendekatan penelitian. Tujuan analisis data adalah 
mendapatkan informasi  relevan yang terkandung di dalam data tersebut dan 




suatu kegiatan yang dilakukan untuk memproses dan menganalisis data yang telah 
terkumpul. Metode analisis data menggunakan statistik deskriptif, uji kualitas data, 
uji asumsi klasik dan uji hipotesis dengan bantuan komputer melalui program IBM 
SPSS 24 for windows. 
1. Statistik Deskriptif 
 Analisis statistik deskriptif menggambarkan mengenai variabel yang akan 
diteliti. Metode analisis deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk 
menganalisis data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang 
telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang 
berlaku untuk umum. Uji statistik deskriptif mencakup nilai rata-rata (mean), nilai 
minimum, nilai maksimum, dan nilai standar deviasi dari data penelitian. Statistik 
deskriptif ini dimaksudkan untuk memberikan informasi terkait demografi 
responden dan deskripsi setiap pernyataan kuesioner. Data tersebut antara lain: 
umur, jenis kelamin, latar belakang pendidikan, pengalaman kerja, dan data 
mengenai deskripsi dari setiap pernyataan kuesioner (Sugiono, 2008). 
2. Uji Kualitas Data 
 Komitmen pengukuran dan pengujian suatu kuesioner atau hipotesis sangat 
bergantung pada kualitas data yang dipakai dalam pengujian tersebut. Data 
penelitian tidak akan berguna dengan baik jika instrumen yang digunakan untuk 
mengumpulkan data tidak memiliki tingkat keandalan (Reliabily) dan tingkat 
keabsahan (Validity) yang tinggi. Oleh karena itu, terlebih dahulu kuesioner harus 




a. Uji Validitas  
 Uji validitas adalah ketepatan atau kecermatan suatu instrumen dalam 
pengukuran. Uji validitas dimaksudkan untuk mengukur kualitas kuesioner yang 
digunakan sebagai instrumen penelitian sehingga dapat dikatakan instrumen 
tersebut valid. Suatu kuesioner dianggap valid jika susunan kata dalam kuesioner 
dapat mengungkapkan apa yang akan diukur oleh kuesioner tersebut (Ghozali, 
2013: 52). Kriteria pengujian validitas adalah sebagai berikut: 
1) Jika r hitung positif dan r hitung > r tabel maka butir pernyataan tersebut 
adalah valid. 
2) Jika r hitung negatif dan r hitung < r tabel maka butir pernyataan tersebut 
tidak valid. 
b. Uji Reliabilitas 
 Pengujian ini dilakukan untuk mengukur kuesioner yang merupakan 
indikator variabel desain. Kuesioner dianggap reliabel jika tanggapan terhadap 
pernyataan konsisten atau stabil dari waktu ke waktu (Ghozali, 2013: 47). Uji 
reliabilitas yang digunakan adalah one shot atau sekali pengukuran. Di sini 
pengukuran dilakukan hanya satu kali, kemudian hasilnya dibandingkan dengan 
pertanyaan lain, atau korelasi antara jawaban pernyataan diukur. Kriteria pengujian 
dipenuhi dengan uji Cronbach Alpha (α). Suatu variabel dianggap reliabel jika nilai 
Cronbach's Alpha > 0,60.  
3. Uji Asumsi Klasik 
 Sebelum menggunakan analisis regresi linier berganda untuk menguji 




untuk memverifikasi bahwa asumsi yang diperlukan untuk analisis regresi linier 
berganda terpenuhi, uji asumsi klasik dalam penelitian ini memverifikasi normalitas 
data secara statistik, uji multikolinieritas, dan uji heteroskedastisitas. 
a. Uji Normalitas 
 Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah variabel dependen dan 
independen mempunyai distribusi normal atau tidak normal dalam model regresi. 
Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas residual adalah dengan melihat 
plot histogram yang membandingkan data observasi dengan distribusi yang 
mendekati distribusi normal. Kemudian untuk menguji normalitas, digunakan 
metode pengujian, yaitu grafik probabilitas normal. Pada prinsipnya, normalitas 
dapat dideteksi dengan mengamati sebaran data (titik) pada sumbu diagonal grafik. 
Jika data menyebar sepanjang garis diagonal dan mengikuti arah garis diagonal, 
atau plot histogram tidak menunjukkan pola sebaran normal, maka model regresi 
memenuhi asumsi normalitas, begitu pula sebaliknya, jika data menyebar jauh dari 
Pada histogram diagonal atau grafik tidak menunjukkan pola distribusi normal, 
sehingga model regresi tidak sesuai dengan asumsi normalitas (Ghozali, 2013: 
163). 
 Cara lain adalah dengan uji statistik one-simple kolmogorov-smirnov. Dasar 
pengambilan keputusan dari one- simple kolmogorov-smirnov adalah: 
1) Jika hasil one-simple kolmogorov-smirnov di atas tingkat signifikansi 0,05 
menunjukkn data terdistribusi normal, maka model regresi tersebut 




2) Jika hasil one-simple kolmogorov-smirnov di bawah tingkat signifikansi 
0,05 tidak menujukkan pola distribusi normal, maka model regresi tersebut 
tidak memenuhi asumsi normalitas. 
b. Uji Multikolinieritas 
 Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independent). Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen (Ghozali 
2013:105). Jika variabel independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel ini 
tidak ortogonal. Variabel ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi 
antar sesama variabel independen sama dengan nol. Salah satu cara mengetahui 
ada tidaknya multikolonieritas pada suatu model regresi adalah dengan 
membandingkan nilai tolerance dan Variance Inflation Factor (VIF). 
1) Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10, maka diartikan bahwa tidak 
terdapat multikolonieritas pada penelitian tersebut. 
2) Jika nilai tolerance < 0,10 dan VIF > 10, maka terjadi gangguan 
multikolonieritas pada penelitian tersebut.  
c. Uji Autokorelasi 
 Uji autokorelasi digunakan untuk mengetahui ada atau tidak adanya 
penyimpangan asumsi klasik autokorelasi yaitu korelasi yang terjadi antara residual 
pada satu pengamatan dengan pengamatan yang lain pada model regresi. Adapun 
syarat yang harus terpenuhi yaitu tidak adanya autokorelasi dalam model regresi. 




bagian dari statistic non-parametic yang menunjukkan apakah terdapat korelasi 
yang tinggi antar residual atau tidak. Pengambilan keputusan dilakukan dengan 
melihat nilai Asymp. Sig (2-tailed) uji Run Test. Apabila nilai Asymp. Sig (2-tailed) 
lebih besar dari tingkat signifikansi 0.05 maka dapat disimpulkan tidak terdapat 
autokorelasi. Uji run test memberikan kesimpulan yang lebih pasti jika terjadi 
masalah pada Durbin Watson Test yaitu nilai d terletak antara dL dan dU atau 
diantara (4-dU) dan (4-sL) yang menyebabkan tidak menghasilkan kesimpulan 
yang pasti atau pengujian tidak meyakinkan jika menggunakan DW test (Ghozali, 
2006:103). 
d. Uji Heterokedastisitas 
 Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk memeriksa apakah terdapat 
ketidaksamaan varians residual dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya dalam 
suatu model regresi. Jika varian residual dari satu pengamatan ke pengamatan 
lainnya konstan maka disebut homoskedastisitas, dan jika berbeda disebut 
heteroskedastisitas (Ghozali, 2013: 139). Model regresi yang baik adalah tidak 
adanya homoskedastisitas atau heteroskedastisitas. Salah satu cara untuk melihat 
masalah heteroskedastisitas adalah dengan menggunakan uji Glaser. Cara 
menganalisisnya sebagai berikut: 
1) Jika nilai signifikansi (Sig.) lebih besar dari 0,05, maka kesimpulannya 
adalah tidak terdapat gejala heteroskedastisitas. 
2) Jika nilai signifikansi (Sig.) lebih kecil dari 0,05, maka kesimpulannya 





4. Uji Hipotesis 
 Pengujian hipotesis terkait pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen dilakukan dengan menggunakan analisis regresi linier berganda. Analisis 
regresi berganda digunakan untuk memprediksi pengaruh lebih dari satu variabel 
independen terhadap variabel dependen, baik secara parsial maupun secara 
simultan. Persamaan regresi berganda terlihat seperti ini: 
Y= α + β1X1 + β2X2  + β3X3 e 
Keterangan: 
Y  = Keputusan Investasi 
α = Konstanta 
X1 = Overconfidence 
X2 = Experience 
X3 = Risk Perception 
β1- β3 = Koefisien regresi berganda 
e = error term 
 Uji hipotesis ini dilakukan melalui uji koefisien determinasi dan uji regresi 
secara simultan (f-test) dan parsial (t-test): 




 Koefisien determinasi (R2) terutama ditujukan untuk mengukur tingkat 
kemampuan model dalam menjelaskan variasi variabel dependen. Koefisien 
determinasi berkisar dari nol hingga satu. Jika R2 besar (mendeteksi 1), artinya 
variabel penjelas dapat memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan 
untuk memprediksi variabel dependen. Sedangkan jika R2 bernilai kecil berarti 
kemampuan variabel bebas dalam menjelaskan variabel dependen sangat terbatas 
(Ghozali, 2013:97). 
2) Uji Simultan (Uji F) 
 Uji simultan atau uji F dilakukan untuk mengetahui pengaruh secara bersama-
sama variabel independen terhadap variabel dependen. Kriteria uji hipotesis dapat 
diukur dengan cara: 
a. Membandngkan F tabel dan F hitung 
(1) Jika F tabel < F hitung, maka hipotesis dapat diterima. Hal ini berarti 
variabel X secara bersama-sama memiliki pengaruh signifikan terhadap 
variabel Y. 
(2) Jika F tabel > F hitung, maka hipotesis ditolak. Hal ini berarti variabel X 
secara bersama-sama tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 
variabel Y. 
b. Melihat Nilai Probabilitas 
(1) Jika nilai probabilitas < 0,05 maka hipotesis dapat diterima. 




3) Uji Parsial (Uji t) 
 Pengujian secara parsial atau uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh 
variabel bebasa secara individu terhadap variabel terikat. Uji t merupakan pengujian 
koefisien regresi masing-masing variabel bebas terhadap variabel terikat untuk 
mengetahui seberapa besar pengaruh variabel bebas secara individu terhadap 
variabel terikat (Ghozali, 2013:97). Cara untuk mengetahui apakah hipotesis bisa 
diterima atau tidak yaitu dengan: 
a. Membandingkan t tabel dan t hitung 
(1) Jika t tabel < t htung, maka hipotesis dapat diterima. Hal ini berarti 
bahwa terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel bebas secara 
individu terhadap variabel terikat. 
(2) Jika t tabel > t htung, maka hipotesis ditolak. Hal ini berarti bahwa 
tidak terdapat pengaruh yang signifikan antara variabel bebas secara 
individu terhadap variabel terikat. 
b. Melihat Nilai Probabilitas 
(1) Jika nilai probabilitas < 0,05 maka hipotesis dapat diterima. 





HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Identitas Responden 
 Responden dalam penelitian ini adalah investor yang ada di Kota Makassar 
berjumlah 120 orang. Karakteristik responden merupakan bagian yang tidak 
terpisahkan dari variabel-variabel penelitian. Sehingga hasil penelitian yang telah 
dilakukan dapat diketahui karakteristik responden sebagai berikut:  
1. Usia  
 Karakteristik usia dalam keterkaitannya dengan pengambilan keputusan 
investasi sebagai gambaran bahwa semakin banyak pengalaman yang dialami tentu 
terdapat perbedaan keputusan investasi yang akan diambil dibanding dengan 
seseorang yang kurang berpengalaman. Berdasarkan Interval usia yang telah 
ditentukan sebelumnya, ternyata dari 120 kuesioner terdapat 5 orang responden 
yang berada pada interval usia 17-20 tahun atau dengan presentase sebesar 4.2%, 
108 orang responden yang berada pada interval usia 21-30 tahun atau dengan 
presentase sebesar 90,0%, 6 orang responden yang berada pada interval usia 31-40 
tahun atau dengan presentase sebesar 5,0%, 1 orang responden yang berada pada 
interval usia 41-50 tahun atau dengan presentase sebesar 0.8%, dan 0 orang 
responden yang berada pada interval usia >50 tahun atau dengan presentase sebesar 













 17-20 Tahun 5 4,2 
21-30 Than 108 90,0 
31-40Tahun 6 5,0 
41-50 Tahun 1 0,8 
>50 Tahun - 0.0 
Total 120 100.0 
Sumber: Output SPSS 0.24(2020) 
2. Jenis Kelamin 
 Secara umum jenis kelamin dapat mempengaruhi perilaku seseorang 
termasuk pada saat pengambilan keputusan.. Terdapat perbedaan keputusan yang 
akan diambil antara laki-laki dan perempuan. Dari 120 responden investor di Kota 
Makassar, ternyata terdapat 94 orang atau dengan peresentase sebesar 78,3% 
responden laki-laki dan 26 orang atau dengan peresentase sebesar 21,7% responden 
perempuan yang menjadi responden dalam penelitian  ini. Data tersebut dapat 
dilihat pada tabel berikut: 




(Orang) Persentase % 
 Laki-Laki 94 78,3 
Perempuan 26 21,7 
Total 120 100.0 







 Seringkali pendidikan seseorang dianggap mampu mencerminkan 
kemampuan yang dimiliki. Berdasarkan data dari 120 responden yang telah 
terkumpul, dapat diketahui bahwa terdapat 61 orang responden atau sebesar 50,8% 
dengan tingkat pendidikan SMA/SMK, 7 orang atau sebesar 5,8% responden 
dengan tingkat pendidikan Diploma/D3, 51 orang atau sebesar 42,5% responden 
dengan tingkat pendidikan S1,  kemudian 1 orang atau sebesar 0,8% responden 
dengan tingkat pendidikan S2, dan 0 orang atau sebesar 0,0% responden dengan 
tingkat pendidikan S3. Data tersebut dapat dilihat pada tabel berikut: 







 SMA/SMK 61 50,8 
Diloma/D3 7 5,8 
S1 51 42,6 
S2 1 0,8 
S3 - 0,0 
Total 120 100.0 
Sumber: Output SPSS 0.24(2020) 
4. Pekerjaan  
 Pekerjaan merupakan tolak ukur pendapatan yang dimiliki oleh seseorang. 
Semakin baik pekerjaan yang dimiliki seseorang maka akan berpengaruh terhadap 
pendapatan yang akan diterima. Pekerjaan responden dalam penelitian ini adalah 
Pelajar/Mahasiswa sebanyak 77 responden atau sebesar 64,2%, Pegawai Negeri 
Sipil (PNS) sebanyak 1 responden atau sebesar 0,8%, Pegawai Swasta sebanyak 28 




9,2% dan lainnya sebanyak 3 responden atau sebesar 2,5% . Data tersebut dapat 
dilihat pada tabel berikut: 
Tabel 4.4. Karakteristik Responden Berdasarkan Pekerjaan 
Pekerjaan 
 Frekuensi Persentase 
 Pelajar/Mahasiswa 77 64,2 
Pegawai Negeri Sipil (PNS) 1 0,8 
Pegawai Swasta 28 23,3 
Wiraswasta 11 9.2 
Lainnya 3 2.5 
Total 120 100.0 
Sumber: Output SPSS 0.24(2020) 
5. Pendapatan 
 Karakteristik pendapatan perbulan responden dibagi menjadi lima kategori. 
Pendapatan perbulan responden dalam peneltian ini yaitu < Rp. 3.000.000 sebanyak 
85 responden atau sebesar 70.8%, Rp. 3.000.000 - Rp. 4.000.000 sebanyak 24 
responden atau sebesar 20.1%, Rp. 4.000.000 - Rp. 5.000.000 sebanyak 10 
responden atau sebesar 8.3%, Rp. 5.000.000 - Rp. 6.000.000 sebanyak 1 responden 
atau sebesar 0.8% sedangkan pendapatan diatas Rp. 6.000.000 sebanyak 0 
responden atau sebesar 0.0%. Data tersebut dapat dilihat dari tabel di bawah ini:  







 <Rp3.000.000 85 70,8 
Rp3.000.000-Rp4.000.000 24 20,1 
Rp4.000.000-Rp5.000.000 10 8,3 
Rp5.000.000-Rp6.000.000 1 0,8 
>Rp6.000.0000 - 0,0 
Total 120 100.0 





6. Pengalaman Investasi 
 Karakteristik pengalaman berinvestasi di pasar modal responden dibagi 
menjadi empat kategori. Pengalaman berinvestasi responden dalam penelitian ini 
yaitu < 1 tahun sebanyak 38 responden atau sebesar 31,7%, 1-3 tahun sebanyak 75 
responden atau sebesar 62,5%, 3-5 tahun sebanyak 5 responden atau sebesar 4,2%, 
sedangkan > 5 tahun sebanyak 2 responden atau sebesar 1,7%. Data tersebut dapat 
dilihat pada tabel berikut: 







 < 1 Tahun 38 31,7 
1-3 Tahun 75 62,5 
3-5 Tahun 5 4,2 
> 5 Tahun 2 1,7 
Total 120 100.0 
Sumber: Output SPSS 0.24(2020)  
B. Deskriptif Data Penelitian 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
 Statistik deskriptif bertujuan untuk melihat distribusi data dari variabel-









   Tabel 4.7. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean 
Std. 
Deviation 
Overconfidence 120 18 30 24.43 2.506 
Experience  120 6 20 14.77 2.722 
Risk Perception  120 5 15 11.39 2.197 
Keputusan_Investasi 120 19 33 27.18 2.821 
Valid N (listwise) 120     
   Sumber: Output SPSS 25(2020) 
Tabel 4.7 meunjukkan jumlah responden (N) sebanyak 120 responden. 
variabel overconfidence menunjukkan nilai minimum sebesar 18 dan nilai 
maximum sebesar 30 dengan mean sebesar 24,43 dan standar deviasi sebesar 2.506. 
Variabel experience menunjukkan nilai minimum sebesar 6 dan nilai maximum 
sebesar 20 dengan mean sebesar 14.77 dan standar deviasi sebesar 2.722. Kemudian 
untuk variabel risk perception menunjukkan nilai minimum 5 dan nilai maximum 
15 dengan mean sebesar 11.39 dan standar deviasi 2.197.  Untuk variabel keputusan 
investasi menunjukkan nilai minimum sebesar 19 dan nilai maximum 33 dengan 
mean sebesar 27.18 dan standar deviasi sebesar 2.821. 
Berdasarkan tabel diatas dapat disimpulkan bahwa nilai rata-rata tertinggi 
berada pada variabel Keputusan Investasi yakni 33, sedangkan yang terendah 
adalah variabel risk perception yaitu 15. Untuk standar deviasi tertinggi berada 
pada variabel Keputusan Investasi yaitu 2.821 dan yang terendah adalah variabel 







2. Analisis Deskriptif Pernyataan 
Dari penelitian yang dilakukan terhadap 120 responden pada pengambilan 
keputusan investasi individu di Kota Makassar melalui penyebaran kuesioner, agar 
memperoleh kecenderungan jawab terhadap tiap-tiap variabel, akan didasarkan 
pada rentang skor dari jawaban responden sebagaimana terdapat dalam lampiran. 
a. Analisis statistik variabel Overconfidence 
Variabel overconfidence pada penelitian ini diukur melalui 3 indikator yang 
dibagi dalam 6 buah pernyataan. Hasil tanggapan variabel overconfidence diolah 
menggunakan SPSS 24. Hasil penelitian dapat dilihat pada tabel berikut: 
 Tabel 4.8. Deskripsi Item Pernyataan Variabel Overconfidence 
Item Pernyataan 
Frekuensi dan Persentase % 
Skor Mean 
STS TS KS S SS 
Saya percaya diri setelah 
mengamati volume 
perdagangan yang ada di 
pasar modal  
- - 22 73 25 
483 4.03 
0.0 0.0 18.3 60.8 20.8 
Dengan adanya informasi 
tentang volume 
perdagangan, saya yakin 
untuk berinvestasi 
1 2 32 57 28 
469 3.91 
0.8 1.4 26.6 47.5 23.3 
Saya percaya diri dalam 
menghitung return suatu 
investasi 
- 1 33 67 19 
464 3.87 
0.0 0.8 27.5 55.8 15.8 
Dengan adanya informasi 
terkait return investasi, 
saya yakin dalam memilih 
investasi 
- 3 22 57 42 
494 4.12 
0.0 2.5 18.3 47.5 35 
Saya mempunyai 
keyakinan yang tinggi 
dalam membaca 
pergerakan harga saham 
- 1 11 50 58 
525 4.38 
0.0 0.8 9.1 41.6 48.3 
Dengan keyakinan yang 
tinggi saya yakin untuk 
berinvestasi 
- - 8 88 24 
496 4.13 





 Sumber: Data primer yang diolah, 2020 
Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa dari 120 responden yang 
diteliti, secara umum persepsi responden terhadap item-item pernyataan pada 
overconfidence (X1) berada pada daerah tinggi dengan rata-rata keseluruhan 
sebesar 4,07. Pada variabel Overconfidence, terlihat bahwa nilai mean tertinggi 
sebesar 4,38 berada pada item pernyataan ke lima, hal ini menandakan bahwa 
investor muda di Kota Makassar yang menjadi responden dalam penelitian ini 
mempunyai keyakinan yang tinggi dalam membaca pergerakan harga saham yang 
nantinya akan digunakan untuk berinvestasi.  
b. Analisis statistik variabel Experience 
Variabel experience pada penelitian ini diukur melalui 3 indikator yang 
dibagi dalam 4 buah pernyataan. Hasil tanggapan variabel experience diolah 





 Tabel 4.9. Deskripsi Item Pernyataan Variabel Experience 
Item Pernyataan 
Frekuensi dan Persentase % Sko
r 
Mean 
STS TS KS S SS 
Pengalaman yang saya 
miliki memudahkan saya 
dalam berinvestasi di pasar 
modal 
- 11 45 43 21 
434 3.62 
0.0 9.1 37.5 35.8 17.5 
Saya merasa senang 
berinvestasi di pasar modal 
1 5 40 55 19 
446 3.72 
0.8 4.1 33.3 45.8 15.8 
Kedepan saya akan tetap 
memilih pasar modal dalam 
berinvestasi 
2 3 28 66 21 
461 3.84 
0.9 2.5 13.3 55 17.5 
Saya akan 
merekomendasikan kepada 
teman dan kerabat untuk 
berinvestasi di pasar modal 
3 10 37 53 17 
431 3.59 
2.5 8.3 30.8 44.1 14.1 
Rata-rata 3.69 
 Sumber: Data primer yang diolah, 2020  
Tabel diatas menunjukkan bahwa dari 120 responden yang diteliti, secara 
umum persepsi responden terhadap item-item pernyataan pada Experience (X2) 
berada pada daerah tinggi dengan rata-rata keseluruhan sebesar 3,69. Pada variabel 
Experience, terlihat bahwa nilai mean tertinggi sebesar 3,83 berada pada item 
pernyataan ke tiga. Hal ini menunjukkan bahwa investor kedepannya akan tetap 
memilih pasar modal dalam berinvestasi.  
c. Analisis Statistik Variabel Risk Perception 
Variabel risk perception pada penelitian ini diukur melalui 2 indikator yang 
dibagi dalam 3 buah pernyataan. Hasil tanggapan variabel risk perception diolah 





 Tabel 4.10. Deskripsi Item Pernyataan Variabel Risk Perception 
Item Pernyataan 
Frekuensi dan Persentase % 
Skor Mean 
STS TS KS S SS 
Saya selalu 
memerhatikan saham 
sebuah emiten untuk 
menghindari risiko 
4 10 30 46 30 
448 3.73 
3.3 8.3 25 38.3 25 
Saya memilih produk 
investasi yang saya kenal 
meski tidak ada jaminan 
akan memperoleh 
keuntungan 
2 9 28 54 27 
455 3.79 
1.6 7.5 23.3 45 22.5 
Saya menggunakan 
sebagian dari pendapatan 
saya untuk berinvestasi di 
pasar modal 
- 7 28 59 26 
464 3.87 
0.0 5.8 23.3 49.1 21.6 
Rata-rata 3.79 
 Sumber: Data primer yang diolah, 2020 
Tabel diatas menunjukkan bahwa dari 120 responden yang diteliti, secara 
umum persepsi responden terhadap item-item pernyataan pada risk perception 
berada pada daerah tinggi dengan skor 3,79. Pada variabel risk perception, terlihat 
bahwa nilai mean tertinggi sebesar 3,87 terdapat pada item ke tiga. Hal ini 
menunjukkan bahwa investor menggunakan sebagian dari pendapatannya untuk 
berinvestasi di pasar modal. 
d. Analisis statistik variabel keputusan investasi 
Variabel Keputusan Investasi pada penelitian ini diukur melalui 4 indikator 
yang dibagi dalam 10 buah pernyataan. Hasil tanggapan variabel keputusan 







 Tabel 4.11. Deskripsi Item Pernyataan Variabel Keputusan Investasi 
Item Pernyataan 
Frekuensi dan Persentase % 
Skor Mean 
STS TS KS S SS 
Saya akan mengecek 
informasi terkini suatu 
perusahaan untuk 
memastikan keputusan 
investasi saya sudah tepat 
1 2 24 49 44 
493 4.11 
0.8 1.6 20 40.8 36.6 
Saya membuat keputusan 
investasi dengan logis 
dan sistematis 
1 2 14 71 32 
491 4.09 
0.8 1.6 11.6 59.1 26.6 
Saya membutuhkan 
beberapa waktu untuk 
memikirkan keputusan 
investasi yang akan saya 
ambil 
- 7 31 65 17 
452 3.77 
0.0 5.8 25.8 54.1 14.1 
Saya percaya terhadap 
naluri dalam mengambil 
keputusan investasi 
- 25 50 42 3 
383 3.19 




kemampuan saya dalam 
mengambil keputusan 
investasi 
2 3 23 59 33 
478 3.98 
1.6 2.5 19.1 49.1 27.5 
Saya membutuhkan 
informasi akuntan untuk 
memastikan investasi 
saya sudah tepat. 
3 3 36 58 20 
449 3.74 
2.5 2.5 30 48.3 16.6 
Saya memilih investasi 
yang saya kenal untuk 
memperoleh return yang 
lebih baik di masa depan 
- 1 3 76 40 
515 4.29 
0.0 0.8 2.5 63.3 33.3 
Saya enggan membeli 
saham-saham yang 
namanya belum pernah 
saya dengar. 
1 4 27 67 21 
463 3.86 
0.8 3.3 22.5 55.8 17.5 
Rata-rata 3.87 




Tabel diatas menunjukkan bahwa dari 120 responden yang diteliti, secara 
umum persepsi responden terhadap item-item pernyataan pada keputusan investasi 
(Y) dengan rata-rata keseluruhan sebesar 3,87. Pada variabel keputusan Investasi 
terlihat bahwa nilai mean tertinggi sebesar 4,29 berada pada item pernyataan ke 
tujuh. Hal ini menunjukkan bahwa investor akan memilih investasi yang dikenal 
untuk memperoleh return yang lebih baik di masa depan.  
C. Hasil Uji Validitas dan Uji Reliabilitas 
Uji validitas dan uji reabilitas dilakukan untuk menguji item-item 
pernyataan kuesioner dengan menggunakan SPSS 24 dengan responden sebanyak 
120 orang. 
1. Uji Validitas 
Sah atau valid tidaknya suatu kuesioner dapat diketahui melalui uji validitas. 
Suatu kuesioner dianggap valid jika susunan kata dalam kuesioner dapat 
mengungkapkan apa yang akan diukur oleh kuesioner tersebut (Ghozali, 2013: 52). 
Hasil r hitung dibandingkan dengan r tabel dimana df= n-2 dengan signifikan 5 %. 
Jika r tabel < r hitung maka dikatakan valid. Berikut ini hasil uji validitas dalam 










Tabel 4.12. Hasil Uji Validitas 
Variabel Item r-hitung r-tabel Keterangan 
Overconfidence 
(X1) 
X1.1 0.719 0.179 Valid 
X1.2 0.553 0.179 Valid 
X1.3 0.796 0.179 Valid 
X1.4 0.760 0.179 Valid 
X1.5 0.546 0.179 Valid 
X1.6 0.202 0.179 Valid 
Experience (X2) 
X2.1 0.765 0.179 Valid 
X2.2 0.845 0.179 Valid 
X2.3 0.810 0.179 Valid 
X2.4 0.776 0.179 Valid 
Risk Perception 
(X3) 
X3.1 0.811 0.179 Valid 
X3.2 0.785 0.179 Valid 
X3.3 0.762 0.179 Valid 
Keputusan 
Investasi (Y) 
Y.1 0.731 0.179 Valid 
Y.2 0.330 0.179 Valid 
Y.3 0.717 0.179 Valid 
Y.4 0.248 0.179 Valid 
Y.5 0.642 0.179 Valid 
Y.6 0.611 0.179 Valid 
Y.7 0.283 0.179 Valid 
Y.8 0.503 0.179 Valid 
Sumber: Data primer yang diolah, 2020 
 Tabel 4.12 menunjukkan bahwa seluruh item pernyataan memiliki nilai 
koefisien korelasi positif dan r hitung lebih besar daripada r-tabel. Hal ini berarti 
bahwa data yang diperoleh telah valid dan dapat dilakukan pengujian data lebih 
lanjut. 
2. Uji Reliabilitas 
 Uji reliabilitas digunakan untuk mengukur kuesioner yang merupakan 
indikator dari suatu variabel. Kuesioner dianggap reliabel atau dapat diandalkan 
jika tanggapan orang tersebut terhadap persetujuan konsisten atau stabil dari waktu 




yang dianggap reliabel jika memiliki faktor reliabilitas sama dengan atau lebih 
besar dari 0,60. Hasil uji reliabilitas data dapat dilihat pada tabel berikut: 
Tabel 4.13. Hasil Uji Reliabilitas 
No Variabel Cronbach’s Alpha Keterangan 
1. Overconvidence  0.659 Reliabel 
2. Experience 0.807 Reliabel 
3. Risk Perception 0.688 Reliabel 
4. Keputusan Investasi 0.633 Reliabel 
Sumber: Data primer yang diolah, 2020 
 Tabel 4.13 menunjukkan bahwa nilai Cronbach alpha untuk semua variabel 
lebih besar dari 0,60, dan dapat disimpulkan bahwa kuesioner yang digunakan 
untuk menjelaskan variabel overconvidence, experience, risk perception, keputusan 
Investasi yaitu dinyatakan handal dan dapat dipercaya sebagai alat ukur variabel. 
D. Hasil Uji Asumsi Klasik 
 Sebelum menggunakan teknik analisis Regresi Linear Berganda untuk uji 
hipotesis, maka terlebih dahulu dilakukan uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik 
dilakukan untuk memverifikasi bahwa asumsi yang diperlukan untuk analisis 
regresi linier berganda terpenuhi, uji asumsi klasik dalam penelitian ini 
memverifikasi normalitas data secara statistik, uji multikolinieritas dan uji 
heteroskedastisitas. 
1. Uji Normalitas 
 Uji normalitas dilakukan untuk memeriksa apakah nilai residual 
berdistribusi normal atau tidak. Untuk mengetahui apakah data terdistribusi normal, 




smirnov. Uji ini digunakan untuk menghasilkan angka yang lebih detail, apakah 
suatu persamaan regresi yang akan dipakai lolos normalitas. Suatu persamaan 
regresi dikatakan lolos normalitas apabila nilai signifikansi uji Kolmogorov-
Smirnov lebih besar dari 0,05. 
Tabel 4.14. Hasil Uji Normalitas 














Test Statistic .061 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
 Sumber: Output SPSS 24(2020) 
 Berdasarkan tabel 4.14 menunjukkan bahwa hasil pengujian normalitas 
yang dilakukan menunjukkan bahwa data berdistribusi normal. Hal ini ditunjukkan 
nilai Asymp Sig. (2-tailed) yaitu 0,200 > 0,05. 
2. Uji Multikolinearitas 
 Uji multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model regresi yang 
baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel independen. Uji 




sebagai berikut: Jika nilai toleransi> 0,10 dan VIF <10, berarti tidak terdapat 
multikolinieritas dalam penelitian.  





1 (Constant)   
Overconfidence .821 1.218 
Experience .668 1.496 
Risk Perception .772 1.295 
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
Sumber: Output SPSS 24 (2020) 
 Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4.15 diatas, karena nilai VIF untuk 
semua variabel memiliki nilai lebih kecil daripada 10 dan nilai tolerance lebih besar 
dari 0,10, maka dapat disimpulkan tidak ada multikolonieritas antar variabel 
independen dalam model regresi. 
3. Uji Autokorelasi 
 Uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah dalam regresi linear ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode t dengan kesalahan-kesalahan 
pengganggu sebelumnya (Ghozali, 2016). Adapun hasil uji autokorelasi pada 















Test Valuea -.08773 
Cases < Test Value 60 
Cases >= Test Value 60 
Total Cases 120 
Number of Runs 55 
Z -1.100 
Asymp. Sig. (2-tailed) .271 
a. Median 
 Sumber: Output SPSS 24 (2020) 
 Berdasarkan hasil uji run test tersebut, dapat dilihat bahwa Asymp. Sig (2-
tailed) lebih besar dari tingkat signifikansi yaitu 0,271 > 0,05 sehingga dapat 
disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala atau masalah autokorelasi. 
4. Uji Heteroskedastisitas  
 Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk memeriksa apakah terdapat 
ketidaksamaan varians residual dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya dalam 
suatu model regresi. Jika varian sisa dari satu pengamatan ke pengamatan lainnya 
konstan, ini disebut homoskedastisitas, dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. 
Pengambilan keputusan mengenai adanya heteroskedastisitas adalah jika nilai 
signifikansi lebih dari 0,05 (probability value > 0,05) maka dapat disimpulkan 
bahwa model regresi terbebas dari gejala heteroskedastisitas. Adapun hasil uji 














t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 2.271 1.428  1.590 .115 
Overconfidence .048 .061 .079 .777 .439 
Experience -.087 .063 -.156 -1.394 .166 
Risk Perception -.028 .072 -.041 -.395 .693 
a. Dependent Variable: ABS_RES 
Sumber: Output SPSS 24 (2020)  
 Berdasarkan hasil uji Glejser tersebut, dapat dilihat bahwa nilai signifikansi 
semua variabel berada diatas 0,05 sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 
heteroskedastisitas pada model tersebut dan telah memenuhi uji asumsi klasik. 
 
E. Hasil Uji Hipotesis 
 Selanjutnya dari persamaan regresi berganda dilakukan uji statistik dengan 
menggunakan program SPSS 24 sebagai berikut: 
1. Uji Simultan (Uji F) 
 Pada dasarnya uji secara simultan atau uji F menunjukkan apakah semua 
variabel bebas mempunyai pengaruh secara bersama terhadap variabel terikat atau 
tidak. Hasil perhitungan Uji F ini dapat dilihat pada tabel 4.18 berikut: 






Square F Sig. 
1 Regression 274.600 3 91.533 15.783 .000b 
Residual 672.725 116 5.799   




a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
b. Predictors: (Constant), Risk Perception, Overconfidence, Experience 
Sumber: Output SPSS 24 (2020)  
 
Berdasarkan tabel 4.18 menunjukkan Overconfidence, Experience, Risk 
Perception dan Keputusan Investasi mempunyai nilai F-hitung sebesar 15.783 
dengan tingkat signifikan 0,000. Tingkat signifikansi lebih kecil dari 5% (α = 0.05) 
begitupun nilai F hitung 15,783 > nilai F tabelnya sebesar 2,68, maka H1 diterima. 
Artinya dapat disimpulkan bahwa Overconfidence, Experience, Risk Perception 
secara simultan berpengaruh terhadap Keputusan Investasi. 
2. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
 Koefisien determinasi (R square) pada intinya mengukur seberapa besar 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependennya. Hasil 
perhitungan koefisisen determinasi penelitian ini dapat dilihat pada tabel dibawah 
ini: 
Tabel 4.19. Hasil Uji Koefesien Determinasi (R2) 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .538a .290 .272 2.408 
a. Predictors: (Constant), Risk Perception, Overconfidence, 
Experience 
b. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
Sumber: Output SPSS 24 (2020) 
 
 Berdasarkan tabel diatas dapat diketahui bahwa nilai R2 sebesar 0,29.  Hal 
ini berarti bahwa 29% menunjukkan bahwa keputusan investasi dipengaruhi oleh 
variabel independen yaitu overconfidence, experience dan risk perception. 




penelitian ini. Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh Joseph (2015) 
menambahkan variabel faktor demografi yang dapat memengaruhi keputusan 
investasi pada investor. 
3. Uji Secara Parsial (Uji t) 
 Uji t dilakukan untuk mengetahui sejauh mana pengaruh dari satu variabel 
independen secara individual dalam memengaruhi atau menjelaskan variabel 
dependen. Secara parsial pengaruh dari ketiga variabel independen tersebut 
terhadap keputusan investasi ditunjukkan pada tabel 4.20 berikut: 







t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 15.605 2.267  6.883 .000 
Overconfidence .130 .097 .115 1.332 .185 
Experience .333 .099 .322 3.359 .001 
Risk Perception .306 .114 .238 2.676 .009 
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
Sumber: Output SPSS 24 (2020) 
 Uji t atau uji parsial digunakan untuk mengetahui apakah variabel 
independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen dengan pengujian 
berdasarkan nilai signifikansi <5% (α = 0,05), apakah variabel independen 
berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen, begitu pula sebaliknya jika 
nilai signifikansi > 5% (α = 0,05) maka variabel independen tidak berpengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen. Berdasarkan tabel 4.20 dapat disusun 
persamaan regresi berganda sebagai berikut: 




 Nilai konstanta sebesar 15,605 memiliki arti jika variabel overconfidence, 
experience dan risk perception dinyatakan konstan pada angka nol, maka 
Keputusan Investasi sebesar 15,605. Koefisien regresi variabel overconfidence 
sebesar 0,130 memiliki arti jika overconfidence meningkat sebesar satu satuan, 
maka Keputusan Investasi meningkat sebesar 0,130. Koefisien regresi variabel 
experience sebesar 0,333 memiliki arti jika experience meningkat sebesar satu 
satuan, maka Keputusan Investasi meningkat sebesar 0,333. Koefisien regresi 
variabel risk perception sebesar 0,306. Koefisien regresi ini memiliki arti jika risk 
perception meningkat sebesar satu satuan, maka Keputusan Investasi meningkat 
sebesar 0,306.  
 Berdasarkan hasil uji signifikansi secara parsial pada tabel 4.20 nilai 
signifikansi bertujuan untuk mengetahui apakah variabel independen secara 
individual mempengaruhi variabel dependen. Berikut Penjelasan pengambilan 
keputusan antara lain: 
1. Variabel overconfidence (X1) menunjukkan nilai t hitung sebesar 1,332 
lebih kecil dari t tabel 1,658 dengan signifikansi sebesar 0,185 > 0,05, maka 
H2 ditolak. Hasil tersebut menjelaskan bahwa variabel overconfidence 
secara individual tidak berpengaruh signifikan terhadap keputusan 
investasi. 
2. Variabel experience (X2) menunjukkan nilai t hitung sebesar 3.359 lebih 
besar dari t tabel sebesar 1,658 dengan signifikansi sebesar 0.001 < 0,05, 
maka H3 diterima. Hasil tersebut menjelaskan bahwa variabel experience 




3. Variabel risk perception (X3) menunjukkan nilai t hitung sebesar 2,676 
lebih besar dari nilai t tabel sbesar 1,658 dengan signifikansi sebesar 0,009 
< 0,05, maka H4 diterima. Hasil perhitungan tersebut menjelaskan bahwa 
variabel risk perception memiliki pengaruh yang signifikan secara 
individual terhadap keputusan investasi. 
F. Pembahasan Hasil Penelitian 
 Berdasarkan hasil analisis diatas, maka akan dilakukan pembahasan yang 
memberikan beberapa informasi secara rinci tentang hasil penelitian serta 
bagaimana pengaruh antar variabel dalam penelitian. Adapun variabel dalam 
penelitian ini adalah overconvidence, experience, risk perception sebagai variabell 
bebas dan keputusan investasi sebagai variabel terikat. 
1. Pengaruh Overconfidence, Experience dan Risk Perception terhadap 
Keputusan Investasi 
 Hipotesis pertama (H1) yang diajukan dalam penelitian ini adalah 
overconfidence, experience dan risk perception secara simultan berpengaruh 
terhadap keputusan investasi. Berdasarkan tabel 4.18 menunjukkan overconfidence, 
experience dan risk perception dan keputusan investasi mempunyai nilai F-hitung 
yang lebih besar dari F-tabel dan tingkat signifikansi < 0,05. Hal ini berarti bahwa 
overconfidence, experience dan risk perception secara simultan berpengaruh 
terhadap keputusan investasi.  
 Perdagangan saham di pasar modal merupakan kegiatan yang mengandung 




investor yang beragam. Para investor di pasar modal sering menunjukkan perilaku 
irasional dengan melakukan tindakan judgement yang jauh menyimpang dari 
asumsi rasionalitas (Lestari dan Wahyu, 2014). Beberapa kasus memperlihatkan 
bahwa investor sewaktu-waktu dapat bertindak secara tidak rasional dan membuat 
kesalahan sistematis atas peramalan yang mereka lakukan. Para pelaku keuangan 
kemudian menyadari bahwa individu dapat mengambil keputusan yang tidak 
rasional (Kartini dan Nuris, 2015). 
 Dalam penelitian Nofsinger (2015) mengingatkan adanya kemungkinan 
faktor psikologi membuat investor berperilaku tidak rasional yang dapat 
menyebabkan bias dalam transaksi saham.  Bahkan, berbagai pihak menyatakan 
bahwa faktor psikologi dari investor mempunyai peran yang paling besar dalam 
berinvestasi. Menurut Agustin dan Imron (2014) ada berbagai faktor psiokologi 
yang memengaruhi investor dalam pengambilan keputusan diantaranya 
overconfidence, experience, dan risk perception.  
2. Pengaruh Overconfidence terhadap Keputusan Investasi 
Hipotesis kedua (H2) yang diajukan dalam penelitian ini adalah 
overconfidence berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil 
pengujian yang dilakukan terhadap variabel overconfidence menunjukkan hasil uji 
t atau uji signifikan secara parsial dimana nilai t hitung lebih kecil dari t tabel dan 
tingkat signifikansi lebih besar dari 0,05. Hal ini berarti bahwa overconfidence tidak 
memiliki pengaruh signifikan terhadap pengambilan keputusan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian yang dilakukan oleh 




berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Berbeda dengan hasil 
penelitian yang dilakukan oleh Al Fira (2017) menemukan bahwa overconfidence 
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. 
Overconfidence adalah kecenderungan seseorang untuk melebih–lebihkan 
kemampuan, pengetahuan, pemahaman dan informasi untuk menjadi optimis di 
masa depan (Ackert dan Deaves, 2010). Menurut Baker & Nofsinger (2002) 
penyebab dari overconfidence yaitu kepercayaan diri yang berlebihan bahwa 
informasi yang diperoleh mampu dimanfaatkan dengan baik karena memiliki 
kemampuan analisis yang akurat dan tepat, namun hal ini sebenarnya merupakan 
suatu ilusi pengetahuan dan kemampuan dikarenakan adanya beberapa alasan 
seperti pengalaman yang kurang dan keterbatasan menerjemahkan informasi yang 
ada. Terlalu percaya diri menyebabkan seseorang merasa melebih-lebihkan 
pengetahuan yang dimilikinya, dan merasa meremehkan risiko serta melebih-
lebihkan kemampuan dalam hal kontrol atas apa yang terjadi (Nofsinger 2005). 
Penyebab tidak berpengaruhnya overconfidence dalam penelitian ini 
dikarenakan temuan dari penelitian ini mayoritas responden adalah mahasiswa yang 
sebenarnya sudah memiliki pengetahuan yang cukup tentang saham, sehingga 
memengaruhi tingkat kepercayaan diri yang berlebihan tentang perdagangan saham 
yang membuat mereka berani melakukan transaksi saham yang berlebihan. 
Akibatnya, return portofolio yang didapat akan lebih rendah dan investor seringkali 
menanggung risiko yang besar. Dapat juga dikatakan bahwa meskipun mereka 
memiliki pengetahuan yang cukup, tetapi belum terampil untuk memperdagangkan 




profesional jika telah matang dalam pengambilan keputusan dan bebas mengelola 
pendapatannya dalam melakukan investasi (Kartika dan Iramani, 2013).  
Selain itu, dimungkinkan juga karena kepercayaan diri yang terlalu 
berlebihan tidak selalu menjadi salah satu faktor yang mempengaruhi seseorang 
dalam pengambilan keputusan, sebagaimana penelitian yang dilakukan oleh 
Wulandari dan Iramani (2014) mengatakan bahwa rasa percaya diri merujuk pada 
persepsi seseorang terhadap kompetensinya dalam mengatur dan melakukan 
tindakan. Dengan kata lain, rasa percaya diri merupakan penilaian subyektif 
terhadap kemampuan seseorang dalam situasi pengambilan keputusan sehingga 
wajar jika pada penelitian ini menyatakan bahwa overconfidence tidak 
mempengaruhi pengambilan keputusan karena masing-masing individu memiliki 
persepsi yang berbeda-beda.  
3.  Pengaruh Experience terhadap Keputusan Investasi 
 Hipotesis ketiga (H3) yang diajukan dalam penelitian ini adalah experience 
berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil pengujian secara parsial 
yang dilakukan terhadap variabel experience menunjukkan t hitung lebih besar dari 
t tabel dengan signifikansi < 0,05. Hal ini berarti terdapat pengaruh yang signifikan 
terhadap keputusan investasi.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh 
Mutawally dan Asandimitra (2019) menemukan bahwa variabel pengalaman 
investasi berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Begitu juga dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Geletkanycz dan Black (2001), menyatakan bahwa 




Namun, hal ini bertentangan dengan penelitian yang dilakukan oleh Lutfi dan 
Wardani (2016) yang menyatakan bahwa pengalaman investasi tidak berpengaruh 
terhadap keputusan investasi. 
Experience dalam penelitian ini adalah seberapa lama investor telah 
melakukan investasi di pasar modal. Selain itu, experience juga berarti seringnya 
seorang investor melakukan transaksi dalam pasar modal. Semakin sering seorang 
melakukan transaksi semakin berpengalaman investor tersebut terhadap pergerakan 
nilai investasi yang akan diperoleh dari waktu ke waktu.  
  Penyebab variabel experience memiliki pengaruh terhadap keputusan 
investasi dapat dilihat dari karakteristik responden yang sebagian besar telah 
memiliki pengalaman investasi 1-3 tahun dan deskriptif jawaban responden yang 
menyatakan bahwa mereka akan tetap memilih pasar modal dalam berinvestasi.  
Hal ini mendukung pernyataan Utami dan Kartini (2016) yang menyatakan bahwa 
pengalaman atau frekuensi investasi diduga berhubungan dengan keputusan 
investasi. Semakin sering seorang melakukan transaksi semakin berpengalaman 
investor tersebut terhadap pergerakan nilai investasi yang akan diperoleh dari waktu 
ke waktu. Menurut Wibisono (2013) faktor pengalaman merupakan salah satu 
faktor yang mempengaruhi kompetensi yang dimiliki oleh investor dalam 
melakukan perdagangan saham. Investor yang memiliki pengalaman berinvestasi 
yang banyak menandakan bahwa investor tersebut memiliki kemampuan 
mengambil keputusan dalam bertransaksi yang lebih baik jika dibandingkan dengan 
investor yang kurang berpengalaman. Hal ini dikarenakan investor yang memiliki 




menghadapi situasi tertentu yang mungkin terjadi dan menjadi semakin kompeten 
dalam melakukan perdagangan saham 
4. Pengaruh Risk Perception terhadap Keputusan Investasi 
  Hipotesis keempat (H4) yang diajukan dalam penelitian ini adalah risk 
perception berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Hasil pengujian 
yang dilakukan terhadap variabel risk perception menunjukkan nilai t hitung > nilai 
t tabel dan signifikansi < 0,05. Artinya bahwa terdapat pengaruh yang signifikan 
terhadap keputusan investasi. 
  Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh 
Wulandari dan Iramani (2014), Dihin dan Arrozi (2013) yang membuktikan bahwa 
risk perception berpengaruh signifikan terhadap keputusan investasi. Berbeda 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Yuyun dan Pradikasari (2018) menunjukkan 
bahwa persepsi risiko tidak berpengaruh pada pengambilan keputusan investasi. 
  Risk Perception merupakan penilaian seseorang terhadap situasi berisiko, 
dimana penilaian tersebut sangat tergantung pada karakteristik psikologi dan 
keadaan orang tersebut (Cho and Lee, 2006). Risk perception memainkan peran 
penting dalam perilaku manusia khususnya terkait dengan pengambilan keputusan 
dalam keadaan tidak pasti.  
 Penyebab variabel risk perception memiliki pengaruh terhadap keputusan 
investasi dimungkinkan dapat terjadi karena sebagian besar responden menganggap 
telah memiliki pengalaman yang cukup banyak, terbukti dari data bahwa lebih dari 
60% responden telah melakukan investasi lebih dari 1-3 tahun. Oleh karena itu, 




meskipun peresepsi mereka akan hal tersebut memiliki resiko yang besar. 
Seseorang cenderung mendefinisikan situasi berisiko apabila mengalami kerugian 
akibat jeleknya suatu keputusan, khususnya jika kerugian tersebut berdampak pada 
situasi keuangannya. Beberapa orang ketika dihadapkan pada situasi pengambilan 
keputusan yang sama akan mengambil keputusan yang berbeda tergantung pada 








 Penelitian ini memiliki tujuan untuk mengetahui pengaruh Overconfidence, 
Experience dan Risk perception terhadap Keputusan Investasi. Setelah dilakukan 
uji hipotesis maka dapat disimpulkan bahwa:  
1. Secara simultan overconfidence, experience dan risk perception memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap keputusan investasi. 
2. Secara parsial overconfidence tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap 
keputusan investasi.  
3. Secara parsial terdapat pengaruh positif signifikan antara variabel 
experience terhadap keputusan investasi.  
4. Secara parsial terdapat pengaruh positif signifikan antara variabel risk 
perception terhadap keputusan investasi. 
B. Saran 
 Penulis menyadari bahwa penelitian ini masih jauh dari kata sempurna. Oleh 
sebab itu, penulis berharap kepada peneliti selanjutnya agar lebih menyempurnakan 
hasil penelitian sebelumnya dan tentunya merujuk pada penelitian yang sudah ada 
dengan harapan agar hasil penelitian yang didapatkan selanjutnya dapat lebih baik 
dari sebelumnya. Melalui tahapan analisis dari penelitian ini maka dapat diberikan 




1. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan peneliti dapat menggunakan lebih 
banyak responden agar hasil penelitian lebih relevan.  
2. Dalam memperoleh data penelitian diharapkan tidak hanya melakukan 
melalui penyebaran kuesioner saja, tetapi memperoleh data secara langsung 
berupa survei kepada responden agar peneliti memperoleh data yang lebih 
nyata dan lebih menggambarkan keadaan sebenarnya.  
3. Bagi peneliti selanjutnya untuk menambah beberapa variabel lain seperti 
faktor demografi yang memiliki kontribusi besar dalam memengaruhi 
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PENGARUH OVERCONFIDENCE, EXPERIENCE DAN RISK 
PERCEPTION TERHADAP PENGAMBILAN KEPUTUSAN  
INVESTASI INDIVIDU DI KOTA MAKASSAR 
Kepada Yth  
Bapak/Ibu/Saudara(i)/Responden  
 Di tempat  
 
Assalamu’alaikum Wr.Wb 
 Perkenalkan, saya Zul Fahmi mahasiswa Jurusan Manajemen, Fakultas 
Ekonomi dan Bisnis Islam, Universitas Islam Negeri Alauddin Makassar. Saat ini 
saya sedang memasuki semester akhir dan sedang melakukan sebuah penelitian 
yang dimana hasilnya akan menunjang dalam penyelesaian skripsi saya yang 
merupakan syarat dalam memperoleh gelar Sarjana Manajemen (SM). Oleh karena 
itu, saya memohon kesediaan bapak/ibu/saudara(i) untuk mengisi kuesioner 
penelitian saya terkait dengan “Pengaruh Overconfidence (Kepercayaan Diri), 
Experience (Pengalaman) dan Risk Perception (Persepsi Risiko) terhadap 
Pengambilan Keputusan Investasi Individu di Kota Makassar”. Adapun 
kriteria responden dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Berdomisili di Kota Makassar  
2. Berusia minimal 17 tahun 
3. Pernah melakukan aktivitas investasi di pasar modal. 
 Penelitian ini diharapkan memberikan hasil yang bermanfaat bagi semua 
pihak, oleh karena itu dimohon kesediaannya untuk mengisi atau menjawab 
kuesioner ini dengan sebenar-benarnya. Jawaban yang bapak/ibu/saudara(i) berikan 
akan dijamin kerahasiaannya dan hanya akan digunakan untuk kepentingan ilmiah.  
 Atas kerjasamanya dalam mengisi kuesioner ini, saya ucapkan terima kasih. 






Identitas responden tidak akan dipublikasikan, pencantuman nama semata-mata 
hanya sebagai upaya agar penelitian ini dapat dipertanggungjawabkan secara 
akademik. Terima kasih. 
A. IDENTITAS RESPONDEN 
 Sebelum menjawab, mohon bapak/ibu/saudara(i) mengisi identitas terlebih 
dahulu di bawah ini: 
 Nama    : 
 Alamat  : 
 Usia   :  
o 17-20 Tahun   
o 21-30 Tahun  
o 31-40 Tahun  
o 41-50 Tahun 
o > 50 Tahun 
 Pendidikan Terakhir :  
o SMA/SMK 








 Jenis Kelamin  : 
o Laki-Laki 
o Perempuan 
 Pekerjaan   : 
o Pelajar / Mahasiswa 
o Pegawai Negeri Sipil (PNS) 
o Pegawai Swasta 
o Wiraswasta 
o Lainnya............................................. 
 Pendapatan Perbulan : 
o < Rp. 3.000.000 
o Rp. 3.000.000 - Rp. 4.000.000 
o Rp. 4.000.000 - Rp. 5.000.000 
o Rp. 5.000.000 - Rp. 6.000.000 
o > Rp. 6.000.000 
 Pengalaman berinvestasi di pasar modal: 
o < 1 tahun 
o 1-3 tahun  
o 3-5 tahun 






B. PETUNJUK PENGISIAN 
 Berilah tanda (√) pada jawaban yang sesuai menurut bapak/ibu/saudara(i).  
Keterangan : 
1. STS = Sangat Tidak Setuju  
2. TS  = Tidak setuju  
3. KS  = Kurang Setuju 
4. S     = Setuju  
5. SS  = Sangat Setuju 
 
C. DAFTAR PERNYATAAN 
1. Overconfidence (Kepercayan Diri) 
No Pernyataan 
Pilihan Jawaban 
STS TS KS S SS 
1. Saya percaya diri setelah mengamati 
volume perdagangan yang ada di pasar 
modal  
     
2. Dengan adanya informasi tentang 
volume perdagangan, saya yakin untuk 
berinvestasi 
     
3. Saya percaya diri dalam menghitung 
return suatu investasi 
     
4. Dengan adanya informasi terkait return 
investasi, saya yakin dalam memilih 
investasi 
     
5.  Saya mempunyai keyakinan yang 
tinggi dalam membaca pergerakan 
harga saham 
     
6. Dengan keyakinan yang tinggi saya 
yakin untuk berinvestasi  





2. Experience (Pengalaman) 
No Pernyataan 
Pilihan Jawaban 
STS TS KS S SS 
1. Pengalaman yang saya miliki 
memudahkan saya dalam berinvestasi 
di pasar modal 
     
2. Saya merasa senang berinvestasi di 
pasar modal 
     
3.  Kedepan saya akan tetap memilih 
pasar modal dalam berinvestasi 
     
4. Saya akan merekomendasikan kepada 
teman dan kerabat untuk berinvestasi 
di pasar modal 
     
 
3. Risk Perception (Persepsi Risiko) 
No Pernyataan 
Pilihan Jawaban 
STS TS KS S SS 
1. Saya selalu memerhatikan saham sebuah 
emiten untuk menghindari risiko 
     
2. Saya memilih produk investasi yang 
saya kenal meski tidak ada jaminan akan 
memperoleh keuntungan 
     
3. Saya menggunakan sebagian dari 
pendapatan saya untuk berinvestasi di 
pasar modal 







4. Keputusan Investasi 
No Pernyataan 
Pilihan Jawaban 
STS TS KS S SS 
1. Saya akan mengecek informasi terkini 
suatu perusahaan untuk memastikan 
keputusan investasi saya sudah tepat 
     
2. Saya membuat keputusan investasi 
dengan logis dan sistematis 
     
3. Saya membutuhkan beberapa waktu untuk 
memikirkan keputusan investasi yang 
akan saya ambil 
     
4. Saya percaya terhadap naluri dalam 
mengambil keputusan investasi  
     
5. Saya cenderung mengandalkan 
pengetahuan dan kemampuan saya dalam 
mengambil keputusan investasi 
     
6. Saya membutuhkan informasi akuntan 
untuk memastikan investasi saya sudah 
tepat. 
     
7. Saya memilih investasi yang saya kenal 
untuk memperoleh return yang lebih baik 
di masa depan 
     
8. Saya enggan membeli saham-saham yang 
namanya belum pernah saya dengar. 






LAMPIRAN 2 TABULASI DATA  
Overconfidence ( X1 ) 
X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 TOTAL 
4 4 4 4 4 5 25 
5 4 4 3 5 3 24 
4 4 4 3 5 5 25 
5 3 4 5 5 4 26 
5 5 5 5 5 3 28 
4 3 4 5 5 4 25 
4 3 3 4 5 4 23 
5 3 4 4 4 5 25 
3 4 3 3 5 3 21 
4 4 5 5 5 4 27 
4 3 3 4 5 5 24 
4 4 3 3 5 4 23 
4 3 5 4 4 4 24 
4 4 3 3 4 5 23 
5 3 4 5 5 4 26 
5 4 5 4 5 4 27 
3 3 3 3 5 4 21 
4 5 4 4 5 5 27 
4 4 4 4 5 5 26 
3 3 3 3 3 5 20 
4 3 4 3 3 5 22 
3 3 3 3 4 4 20 
5 5 4 4 5 4 27 
5 5 5 5 5 5 30 
5 4 4 4 5 4 26 
3 4 3 3 4 4 21 
5 4 4 5 5 4 27 
5 3 4 5 5 5 27 
5 3 4 5 5 5 27 
3 4 3 4 3 4 21 
4 5 5 5 5 5 29 
4 4 4 5 5 4 26 
3 3 3 2 3 4 18 
4 3 4 5 5 4 25 
3 4 4 4 3 4 22 
4 3 3 4 4 5 23 




4 5 4 4 5 4 26 
3 4 4 3 3 4 21 
5 5 5 5 5 5 30 
4 5 4 5 5 5 28 
3 3 4 3 4 4 21 
4 3 3 3 5 3 21 
4 5 4 4 5 4 26 
4 4 4 3 4 5 24 
3 4 3 3 4 4 21 
4 5 4 5 5 4 27 
4 2 3 3 4 3 19 
5 5 5 5 5 4 29 
4 4 4 4 4 4 24 
5 4 5 4 5 4 27 
4 4 4 4 3 3 22 
4 4 3 3 4 5 23 
4 4 4 5 5 4 26 
4 4 5 4 5 4 26 
4 3 3 3 3 4 20 
4 3 3 4 5 5 24 
5 5 5 5 4 4 28 
4 3 3 2 4 4 20 
4 4 4 4 5 4 25 
4 3 3 4 4 4 22 
4 3 4 5 5 4 25 
3 5 4 4 5 3 24 
4 4 4 4 4 4 24 
4 5 5 5 5 5 29 
5 4 5 5 5 4 28 
4 5 4 4 4 4 25 
4 4 4 4 5 4 25 
5 5 5 5 5 4 29 
4 4 4 3 3 4 22 
5 5 4 5 4 4 27 
3 3 3 4 5 4 22 
3 2 3 3 3 5 19 
4 3 3 4 4 4 22 
4 4 4 4 5 4 25 
5 1 5 5 5 4 25 
4 3 4 5 5 3 24 




4 4 4 4 4 4 24 
4 4 4 4 5 4 25 
4 3 3 5 5 4 24 
3 4 4 5 5 4 25 
4 4 4 5 5 4 26 
4 3 4 5 4 4 24 
4 4 4 5 4 4 25 
4 3 4 4 5 5 25 
4 3 5 5 5 5 27 
5 5 5 5 2 4 26 
4 3 4 4 4 4 23 
4 4 4 5 4 4 25 
3 4 4 4 5 4 24 
5 5 5 4 4 4 27 
3 4 3 5 4 4 23 
4 4 4 4 4 4 24 
5 4 4 5 5 4 27 
3 3 3 4 4 4 21 
3 4 3 4 5 4 23 
5 5 4 5 4 4 27 
4 4 4 5 5 4 26 
5 5 5 5 5 4 29 
3 4 2 3 4 4 20 
4 4 4 4 4 4 24 
4 5 4 5 4 4 26 
4 4 4 5 4 4 25 
4 4 4 4 4 4 24 
4 4 4 4 4 4 24 
4 4 4 4 4 4 24 
4 5 4 4 4 4 25 
4 4 3 4 4 4 23 
4 4 4 5 4 4 25 
4 5 4 4 4 4 25 
4 4 3 3 4 4 22 
4 4 4 4 4 4 24 
4 5 4 4 4 4 25 
4 4 3 4 4 4 23 
4 5 4 5 4 4 26 
4 4 3 4 4 4 23 
4 5 4 4 4 4 25 




4 5 4 4 4 4 25 
 
Experience (X2) 
X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 TOTAL 
4 3 4 4 15 
2 4 4 4 14 
4 1 4 3 12 
4 4 4 4 16 
5 5 5 5 20 
4 5 5 5 19 
2 4 4 5 15 
4 4 4 5 17 
3 3 4 3 13 
5 4 4 2 15 
2 3 3 2 10 
3 3 3 3 12 
5 4 3 3 15 
5 4 4 4 17 
4 4 4 3 15 
4 4 4 4 16 
3 3 3 3 12 
3 4 4 5 16 
4 4 4 3 15 
3 3 3 3 12 
4 3 3 4 14 
3 3 3 3 12 
3 2 3 4 12 
4 4 4 4 16 
4 4 5 5 18 
2 2 2 1 7 
4 3 4 2 13 
3 4 5 5 17 
3 4 5 5 17 
2 3 3 2 10 
4 4 4 4 16 
3 4 4 4 15 
3 3 3 3 12 
4 3 4 4 15 
3 3 4 3 13 




3 3 4 3 13 
4 4 4 4 16 
3 3 3 3 12 
4 4 4 3 15 
5 5 5 4 19 
2 3 2 3 10 
3 4 4 4 15 
4 4 4 4 16 
3 3 3 3 12 
3 3 4 2 12 
3 3 3 3 12 
3 3 4 3 13 
3 3 3 2 11 
3 3 3 3 12 
4 4 4 4 16 
5 5 5 5 20 
3 3 3 3 12 
3 3 3 3 12 
4 5 5 3 17 
3 3 3 3 12 
3 2 2 3 10 
5 5 5 5 20 
3 3 4 4 14 
3 3 4 4 14 
4 4 4 4 16 
3 4 4 3 14 
3 3 4 3 13 
3 3 3 3 12 
3 4 4 2 13 
5 5 5 5 20 
4 4 4 4 16 
3 3 3 3 12 
4 4 5 3 16 
4 5 5 4 18 
2 4 4 2 12 
2 2 1 1 6 
2 2 3 3 10 
3 4 4 3 14 
4 4 5 4 17 
5 5 1 1 12 




2 3 3 3 11 
3 3 3 3 12 
5 4 4 4 17 
4 3 3 4 14 
3 4 3 4 14 
4 4 5 3 16 
4 3 4 4 15 
4 4 4 5 17 
3 3 3 3 12 
4 4 4 5 17 
4 3 3 5 15 
4 4 4 4 16 
4 5 5 4 18 
4 4 5 2 15 
4 4 4 4 16 
4 3 3 4 14 
4 4 4 4 16 
3 5 5 4 17 
5 5 5 4 19 
3 4 5 5 17 
5 5 4 5 19 
3 3 4 3 13 
5 5 5 5 20 
3 4 4 4 15 
4 4 4 4 16 
5 5 4 4 18 
5 4 4 4 17 
2 4 4 4 14 
5 4 4 4 17 
4 4 4 4 16 
5 5 4 4 18 
4 4 4 4 16 
3 4 4 4 15 
3 4 4 4 15 
3 4 4 4 15 
5 4 4 4 17 
5 5 5 4 19 
4 4 4 4 16 
5 5 4 4 18 
4 4 4 3 15 




4 4 4 4 16 
4 4 4 4 16 
 
Risk Perception (X3) 
X3.1 X3.2 X3.3 TOTAL 
3 4 4 11 
4 4 5 13 
5 5 5 15 
4 4 4 12 
5 5 5 15 
3 5 5 13 
2 4 4 10 
4 4 4 12 
4 5 4 13 
4 4 5 13 
4 5 5 14 
4 4 4 12 
3 4 5 12 
5 5 5 15 
3 2 2 7 
5 5 5 15 
4 4 4 12 
5 4 3 12 
4 4 4 12 
3 3 3 9 
4 4 4 12 
3 4 4 11 
3 4 4 11 
5 5 5 15 
3 3 2 8 
2 2 3 7 
4 2 3 9 
4 4 4 12 
4 4 4 12 
1 3 2 6 
4 5 4 13 
3 4 4 11 
2 2 2 6 
4 5 5 14 




3 3 3 9 
4 4 4 12 
4 5 5 14 
3 3 3 9 
3 5 3 11 
4 4 5 13 
3 3 3 9 
4 4 4 12 
4 4 5 13 
2 4 3 9 
3 4 4 11 
3 3 3 9 
4 4 4 12 
2 3 3 8 
4 4 4 12 
5 4 4 13 
4 5 4 13 
3 3 4 10 
5 5 5 15 
3 3 5 11 
4 5 3 12 
2 3 4 9 
5 5 5 15 
4 3 3 10 
4 4 4 12 
4 4 4 12 
3 4 3 10 
2 3 2 7 
3 3 3 9 
2 1 5 8 
3 5 2 10 
3 4 4 11 
3 3 3 9 
2 3 3 8 
4 3 4 11 
1 2 2 5 
1 1 4 6 
3 3 3 9 
4 4 4 12 
5 5 4 14 




2 4 4 10 
3 4 3 10 
3 3 3 9 
4 4 4 12 
4 4 4 12 
4 3 3 10 
3 4 3 10 
3 4 4 11 
5 4 4 13 
3 3 4 10 
4 3 5 12 
4 4 3 11 
4 4 4 12 
5 5 4 14 
4 4 3 11 
5 5 5 15 
4 4 3 11 
4 4 4 12 
5 5 5 15 
1 5 5 11 
3 3 5 11 
4 5 3 12 
5 5 5 15 
5 5 5 15 
5 5 4 14 
5 2 4 11 
4 3 4 11 
4 3 4 11 
5 3 4 12 
5 4 4 13 
4 3 4 11 
5 2 4 11 
4 4 4 12 
4 4 4 12 
5 4 4 13 
5 4 4 13 
4 4 3 11 
5 2 3 10 
5 4 4 13 
5 4 4 13 




4 4 4 12 
5 4 4 13 
5 2 4 11 
 
Keputusan Investasi (Y) 
Y1.1 Y1.2 Y1.3 Y1.4 Y1.5 Y1.6 Y1.7 Y1.8 TOTAL 
4 3 4 2 4 4 5 5 26 
5 3 4 3 4 4 4 4 27 
3 1 4 2 2 4 3 4 19 
5 3 4 3 4 5 5 4 29 
5 4 5 3 5 5 5 5 32 
4 3 5 2 5 5 4 5 28 
5 5 4 3 4 4 4 4 29 
4 5 4 4 4 4 4 4 29 
4 5 3 5 4 3 5 4 29 
4 5 4 4 5 4 4 5 30 
3 5 4 4 4 4 5 3 29 
5 5 5 3 4 4 5 4 31 
5 4 5 3 5 5 4 4 31 
5 5 5 3 4 5 5 4 32 
4 4 5 4 5 5 4 5 31 
5 5 5 4 4 5 5 4 33 
5 5 3 3 4 3 5 5 28 
5 5 4 3 4 4 5 3 30 
4 5 5 3 5 5 5 5 32 
3 5 3 2 3 3 5 3 24 
4 5 4 3 4 4 5 3 29 
4 4 3 2 3 3 4 4 23 
3 4 4 2 4 5 4 4 26 
5 5 4 3 4 3 5 5 29 
5 4 4 3 4 5 4 3 29 
2 5 3 4 2 1 5 3 22 
5 5 3 3 4 3 5 4 28 
5 4 4 3 4 4 4 4 28 
5 4 4 3 4 4 4 4 28 
3 4 3 4 3 3 4 3 24 
4 5 4 2 4 4 5 4 28 
4 4 4 4 4 4 4 4 28 
3 3 2 4 3 2 3 2 20 




4 4 3 4 3 3 5 3 26 
3 5 3 3 3 3 5 3 25 
5 4 4 3 4 4 4 4 28 
4 4 3 3 4 4 5 4 27 
3 4 3 2 3 3 4 3 22 
5 4 5 3 5 5 4 4 31 
5 4 4 2 5 5 4 4 29 
3 5 3 4 3 3 5 3 26 
5 5 4 3 4 4 5 4 30 
4 4 4 2 5 4 5 4 28 
4 4 4 3 4 1 4 4 24 
4 4 3 4 3 3 4 3 25 
3 4 3 2 4 3 4 4 23 
4 5 4 3 4 4 5 4 29 
1 4 3 2 2 3 4 3 19 
4 4 4 4 4 4 4 4 28 
5 4 5 4 4 4 5 5 31 
2 4 4 4 4 4 4 4 26 
4 5 2 3 3 3 5 2 25 
3 4 3 3 3 3 4 3 23 
5 4 5 4 5 4 4 4 31 
3 4 3 3 3 3 4 3 23 
5 5 4 2 4 4 5 5 29 
5 4 4 4 5 4 4 4 30 
3 5 3 3 4 3 5 4 26 
4 5 4 3 4 3 5 4 28 
4 4 4 3 4 4 4 4 27 
5 5 4 2 4 4 5 4 29 
3 4 3 4 3 3 4 2 24 
3 4 3 3 3 3 4 3 23 
4 5 3 2 3 5 5 4 27 
5 4 5 4 5 5 4 5 32 
4 4 4 4 4 4 4 4 28 
3 5 2 3 3 2 5 3 23 
4 4 4 3 5 3 4 3 27 
5 3 5 4 5 5 3 4 30 
5 4 4 2 5 5 4 1 29 
3 4 4 3 1 4 4 3 23 
4 4 4 4 4 3 4 4 27 
4 4 4 3 4 4 4 4 27 




5 4 5 3 5 1 4 4 27 
4 4 2 3 4 2 4 4 23 
3 4 3 4 3 3 4 3 24 
3 4 3 4 3 3 4 3 24 
4 4 4 3 1 4 4 4 24 
4 4 4 4 4 3 4 3 27 
4 4 3 4 5 4 4 4 28 
3 4 4 2 5 4 4 4 26 
4 4 4 3 4 3 4 3 26 
4 5 4 5 4 4 2 4 28 
5 3 4 3 4 4 4 4 27 
4 5 3 4 3 5 5 5 29 
4 3 2 3 4 4 4 3 24 
4 3 4 2 4 4 4 4 25 
5 4 4 4 4 4 4 5 29 
4 4 4 4 5 4 4 3 29 
3 4 4 3 4 4 5 4 27 
3 4 3 3 3 4 4 3 24 
4 4 4 4 4 4 4 4 28 
5 3 5 3 5 5 4 4 30 
5 4 3 2 5 4 5 3 28 
3 4 2 4 3 3 4 2 23 
3 4 4 2 5 5 4 5 27 
5 4 3 3 5 3 4 4 27 
5 4 5 3 5 5 4 5 31 
5 4 4 4 4 3 4 5 28 
5 4 4 4 4 3 5 5 29 
4 3 4 4 4 4 4 4 27 
4 4 4 3 5 3 4 5 27 
4 4 4 3 4 4 4 4 27 
4 4 4 4 4 4 4 4 28 
5 3 4 4 4 3 4 4 27 
4 2 4 3 5 4 4 4 26 
4 4 4 4 5 4 4 4 29 
5 4 4 4 3 4 5 4 29 
5 4 4 4 4 4 4 4 29 
5 4 4 3 5 4 4 5 29 
4 5 3 5 3 3 5 4 28 
4 3 4 2 5 4 4 4 26 
5 4 4 4 5 4 5 5 31 




4 3 4 2 5 4 4 4 26 
4 4 3 4 4 3 4 4 26 
5 4 4 3 5 4 4 5 29 






LAMPIRAN 3: FREKUENSI JAWABAN RESPONDEN 
 
Statistics 
 Overconfidence Experience Risk Perception 
Keputusan 
Investasi 
N Valid 120 120 120 120 
Missing 0 0 0 0 
Mean 24.43 14.77 11.39 27.18 
Std. Deviation 2.506 2.722 2.197 2.821 
Minimum 18 6 5 19 




 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 3 22 18.3 18.3 18.3 
4 73 60.8 60.8 79.2 
5 25 20.8 20.8 100.0 




 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 1 .8 .8 .8 
2 2 1.7 1.7 2.5 
3 32 26.7 26.7 29.2 
4 57 47.5 47.5 76.7 
5 28 23.3 23.3 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
X1.3 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 2 1 .8 .8 .8 
3 33 27.5 27.5 28.3 
4 67 55.8 55.8 84.2 
5 19 15.8 15.8 100.0 









 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 2 3 2.5 2.5 2.5 
3 22 18.3 18.3 20.8 
4 53 44.2 44.2 65.0 
5 42 35.0 35.0 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
X1.5 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 2 1 .8 .8 .8 
3 11 9.2 9.2 10.0 
4 50 41.7 41.7 51.7 
5 58 48.3 48.3 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
X1.6 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 3 8 6.7 6.7 6.7 
4 88 73.3 73.3 80.0 
5 24 20.0 20.0 100.0 




 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 2 11 9.2 9.2 9.2 
3 45 37.5 37.5 46.7 
4 43 35.8 35.8 82.5 
5 21 17.5 17.5 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
X2.2 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 1 .8 .8 .8 
2 5 4.2 4.2 5.0 
3 40 33.3 33.3 38.3 
4 55 45.8 45.8 84.2 
5 19 15.8 15.8 100.0 






 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 2 1.7 1.7 1.7 
2 3 2.5 2.5 4.2 
3 28 23.3 23.3 27.5 
4 66 55.0 55.0 82.5 
5 21 17.5 17.5 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
X2.4 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 3 2.5 2.5 2.5 
2 10 8.3 8.3 10.8 
3 37 30.8 30.8 41.7 
4 53 44.2 44.2 85.8 
5 17 14.2 14.2 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
Risk Perception (X3) 
 
X3.1 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 4 3.3 3.3 3.3 
2 10 8.3 8.3 11.7 
3 30 25.0 25.0 36.7 
4 46 38.3 38.3 75.0 
5 30 25.0 25.0 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
X3.2 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 2 1.7 1.7 1.7 
2 9 7.5 7.5 9.2 
3 28 23.3 23.3 32.5 
4 54 45.0 45.0 77.5 
5 27 22.5 22.5 100.0 









 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 2 7 5.8 5.8 5.8 
3 28 23.3 23.3 29.2 
4 59 49.2 49.2 78.3 
5 26 21.7 21.7 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
Keputusan Investasi (Y) 
 
Y1.1 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 1 .8 .8 .8 
2 2 1.7 1.7 2.5 
3 24 20.0 20.0 22.5 
4 49 40.8 40.8 63.3 
5 44 36.7 36.7 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
Y1.2 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 1 .8 .8 .8 
2 2 1.7 1.7 2.5 
3 14 11.7 11.7 14.2 
4 71 59.2 59.2 73.3 
5 32 26.7 26.7 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
Y1.3 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 2 7 5.8 5.8 5.8 
3 31 25.8 25.8 31.7 
4 65 54.2 54.2 85.8 
5 17 14.2 14.2 100.0 








 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 2 25 20.8 20.8 20.8 
3 50 41.7 41.7 62.5 
4 42 35.0 35.0 97.5 
5 3 2.5 2.5 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
Y1.5 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 2 1.7 1.7 1.7 
2 3 2.5 2.5 4.2 
3 23 19.2 19.2 23.3 
4 59 49.2 49.2 72.5 
5 33 27.5 27.5 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
Y1.6 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 3 2.5 2.5 2.5 
2 3 2.5 2.5 5.0 
3 36 30.0 30.0 35.0 
4 58 48.3 48.3 83.3 
5 20 16.7 16.7 100.0 
Total 120 100.0 100.0  
 
Y1.7 
 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 2 1 .8 .8 .8 
3 3 2.5 2.5 3.3 
4 76 63.3 63.3 66.7 
5 40 33.3 33.3 100.0 







 Frequency Percent Valid Percent 
Cumulative 
Percent 
Valid 1 1 .8 .8 .8 
2 4 3.3 3.3 4.2 
3 27 22.5 22.5 26.7 
4 67 55.8 55.8 82.5 
5 21 17.5 17.5 100.0 











 X1.1 X1.2 X1.3 X1.4 X1.5 X1.6 TOTAL 
X1.1 Pearson Correlation 1 .206* .605** .485** .290** .043 .719** 
Sig. (2-tailed)  .024 .000 .000 .001 .643 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 
X1.2 Pearson Correlation .206* 1 .383** .243** .048 -.053 .553** 
Sig. (2-tailed) .024  .000 .007 .604 .564 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 
X1.3 Pearson Correlation .605** .383** 1 .567** .255** .028 .796** 
Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 .005 .759 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 
X1.4 Pearson Correlation .485** .243** .567** 1 .352** -.018 .760** 
Sig. (2-tailed) .000 .007 .000  .000 .842 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 
X1.5 Pearson Correlation .290** .048 .255** .352** 1 .024 .546** 
Sig. (2-tailed) .001 .604 .005 .000  .791 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 
X1.6 Pearson Correlation .043 -.053 .028 -.018 .024 1 .202* 
Sig. (2-tailed) .643 .564 .759 .842 .791  .027 
N 120 120 120 120 120 120 120 
TOTAL Pearson Correlation .719** .553** .796** .760** .546** .202* 1 
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000 .000 .027  
N 120 120 120 120 120 120 120 
*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 








 X2.1 X2.2 X2.3 X2.4 TOTAL 
X2.1 Pearson Correlation 1 .611** .426** .396** .765** 
Sig. (2-tailed)  .000 .000 .000 .000 
N 120 120 120 120 120 
X2.2 Pearson Correlation .611** 1 .630** .485** .845** 
Sig. (2-tailed) .000  .000 .000 .000 
N 120 120 120 120 120 
X2.3 Pearson Correlation .426** .630** 1 .562** .810** 
Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 .000 
N 120 120 120 120 120 
X2.4 Pearson Correlation .396** .485** .562** 1 .776** 
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000  .000 
N 120 120 120 120 120 
TOTAL Pearson Correlation .765** .845** .810** .776** 1 
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .000  
N 120 120 120 120 120 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
 
Risk Perception (X3)  
 
Correlations 
 X3.1 X3.2 X3.3 TOTAL 
X3.1 Pearson Correlation 1 .420** .433** .811** 
Sig. (2-tailed)  .000 .000 .000 
N 120 120 120 120 
X3.2 Pearson Correlation .420** 1 .436** .785** 
Sig. (2-tailed) .000  .000 .000 
N 120 120 120 120 
X3.3 Pearson Correlation .433** .436** 1 .762** 
Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 
N 120 120 120 120 
TOTAL Pearson Correlation .811** .785** .762** 1 
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000  
N 120 120 120 120 




Keputusan Investasi (Y) 
 
Correlations 
 Y1.1 Y1.2 Y1.3 Y1.4 Y1.5 Y1.6 Y1.7 Y1.8 TOTAL 
Y1.1 Pearson Correlation 1 -.003 .486** .044 .533** .368** .094 .428** .731** 
Sig. (2-tailed)  .977 .000 .630 .000 .000 .308 .000 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 
Y1.2 Pearson Correlation -.003 1 -.052 .160 -.107 -.097 .540** -.022 .330** 
Sig. (2-tailed) .977  .570 .081 .244 .290 .000 .813 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 
Y1.3 Pearson Correlation .486** -.052 1 .033 .486** .563** -.056 .500** .717** 
Sig. (2-tailed) .000 .570  .721 .000 .000 .543 .000 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 
Y1.4 Pearson Correlation .044 .160 .033 1 -.083 -.150 -.128 -.010 .248** 
Sig. (2-tailed) .630 .081 .721  .370 .103 .163 .912 .006 
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 
Y1.5 Pearson Correlation .533** -.107 .486** -.083 1 .387** -.079 .433** .642** 
Sig. (2-tailed) .000 .244 .000 .370  .000 .394 .000 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 
Y1.6 Pearson Correlation .368** -.097 .563** -.150 .387** 1 -.017 .327** .611** 
Sig. (2-tailed) .000 .290 .000 .103 .000  .854 .000 .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 
Y1.7 Pearson Correlation .094 .540** -.056 -.128 -.079 -.017 1 .097 .283** 
Sig. (2-tailed) .308 .000 .543 .163 .394 .854  .290 .002 
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 




Sig. (2-tailed) .000 .813 .000 .912 .000 .000 .290  .000 
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 
TOTAL Pearson Correlation .731** .330** .717** .248** .642** .611** .283** .503** 1 
Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .006 .000 .000 .002 .000  
N 120 120 120 120 120 120 120 120 120 
















Cronbach's Alpha N of Items 
.807 4 
 
Risk Perception (X3)  
 
Reliability Statistics 
Cronbach's Alpha N of Items 
.688 3 
 
Keputusan Investasi (Y) 
 
Reliability Statistics 







LAMPIRAN 6: UJI ASUMSI KLASIK 
 
1. Uji Normalitas 
 





Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation 2.37763479 
Most Extreme Differences Absolute .061 
Positive .033 
Negative -.061 
Test Statistic .061 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
 
2. Uji Multikolineritas 
 
Coefficientsa 
Model B Tolerance VIF 
1 (Constant) 15.605   
Overconfidence .130 .821 1.218 
Experience .333 .668 1.496 
Risk Perception .306 .772 1.295 













T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 2.271 1.428  1.590 .115 
Overconfidence .048 .061 .079 .777 .439 
Experience -.087 .063 -.156 -1.394 .166 
Risk Perception -.028 .072 -.041 -.395 .693 
a. Dependent Variable: ABS_RES 
 






Test Valuea -.08773 
Cases < Test Value 60 
Cases >= Test Value 60 
Total Cases 120 
Number of Runs 55 
Z -1.100 







LAMPIRAN 7: ANALISIS REGRESI  
1. Uji Korelasi dan Koefisien Determinasi (R2) 
 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .538a .290 .272 2.408 
a. Predictors: (Constant), Risk Perception, Overconfidence, Experience 
b. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
 
 
LAMPIRAN 8: UJI HIPOTESIS 
1. Uji Persial (Uji F) 
 
ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 274.600 3 91.533 15.783 .000b 
Residual 672.725 116 5.799   
Total 947.325 119    
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
b. Predictors: (Constant), Risk Perception, Overconfidence, Experience 
 







T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 15.605 2.267  6.883 .000 
Overconfidence .130 .097 .115 1.332 .185 
Experience .333 .099 .322 3.359 .001 
Risk Perception .306 .114 .238 2.676 .009 
a. Dependent Variable: Keputusan Investasi 
 
